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MOTTO 
  
“Sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan, seseungguhnya sesudah 
kesulitan itu ada kemudahan” 
(Q.S Asy Syarh : 5-6) 
  
“Agar sukses, kemauanmu untuk berhasil harus lebih besar daripada 
ketakutanmu untuk gagal” 
(Bill Cosby) 
 
“Tidak peduli seberat apapun atau tidak mungkin untuk dicapai, kau tidak boleh 
menyerah dengan tujuanmu” 
(Luffy One Piece) 
  
“ Jika kamu benar menginginkan sesuatu, kamu akan menemukan caranya. 
Namun jika tak serius, kau hanya akan menemukan alasan” 
(Jim Rohn) 
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ABSTRACT 
 
The purpose of this research is to analyze the influence from IDR exchange 
rate, inflation, and BI rate to JII stock price index. The object of this research is JII 
stock price index that listed in Indonesia Stock Exchange during 2014 until 2017. 
The population of this research is JII stock price index movement data during 2014 
until 2017 as much 48 data. 
The method that used on this research is a quantitative research method. 
This research using a secondary data which is obtained from Bank Indonesia 
website (www.bi.go.id), IDX website (www.idx.co.id), and Yahoo! Finance website 
(www.finance.yahoo.com).The Data is analyzed using a  multiple linear regression 
analysis that processed through IBM SPSS Statistic software version 22. 
The result of this research shows that increasing BI rate will cause decrease 
against JII stock price index because BI rate had a negative effect on JII stock price 
index. Increasing inflation and IDR exchange rate will cause increasing JII stock 
price index because inflation and IDR exchange rate  had a positive and significant 
effect on JII stock price index. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Keyword : JII Stock Price Index, Rupiah Exchange Rate, Inflation Rate, BI 
Rate 
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ABSTRAK 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh nilai tukar (kurs) 
rupiah, inflasi, dan bi rate terhadap indeks harga saham Jakarta Islamic Index (JII). 
Objek yang diteliti dalam penelitian ini yaitu indeks harga saham Jakarta Islamic 
Index (JII) yang terdaftar di BEI selama tahun 2014 sampai 2017. Populasi dalam 
penelitian ini adalah data pergerakan indeks harga saham JII selama tahun 2014 
sampai 2017 sejumlah 48 data. Teknik pengambilan sampel yang digunakan yaitu 
sampel jenuh atau nonprobability sampling, yaitu menggunakan seluruh jumlah 
populasi sebanyak 48 sampel data. 
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode penelitian 
kuantitatif. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari website 
Bank Indonesia yaitu (www.bi.go.id) website Bursa Efek Indonesia yaitu 
(www.idx.co.id), dan website Yahoo! Finance yaitu (www.finance.yahoo.com) . 
Data ini dianalisis menggunakan analisis regresi linier berganda yang diolah 
melalui software IBM SPSS Statistic ver 22.  
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa, meningkatnya BI rate akan 
menyebabkan penurunan terhadap nilai indeks harga saham JII karena BI rate 
memiliki pengaruh yang negatif terhadap indeks harga saham JII. Meningkatnya 
nilai tukar (kurs) rupiah dan inflasi akan menyebabkan meningkatnya nilai indeks 
harga saham JII karena nilai tukar (kurs) rupiah dan tingkat inflasi memiliki 
pengaruh positif dan signifikan terhadap indeks harga saham JII. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Kata kunci : Indeks Harga Saham JII, Nilai Tukar (kurs) Rupiah, Inflasi, BI 
Rate 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang Masalah 
Investasi adalah kegiatan menunda konsumsi di masa sekarang untuk 
memperoleh keuntungan di masa yang akan datang. Investasi berarti pembelian 
(dan produksi) dari modal barang yang tidak dikonsumsi tetapi digunakan untuk 
produksi yang akan datang. Tempat berlangsung nya investasi atau bertemunya 
antara permintaan dan penawaran modal terjadi di pasar modal (Otorima & 
Kesuma, 2016). 
Menurut Bursa Efek Indonesia (BEI) Pasar modal (capital market) 
merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa 
diperjualbelikan dalam bentuk surat utang (obligasi), saham, reksa dana, dan 
instrumen lainnya. Pasar modal merupakan sarana pendanaan bagi perusahaan 
maupun industri lainnya (misalkan pemerintah), dan sebagai sarana bagi kegiatan 
berinvestasi.  
Sedangkan menurut Undang-Undang nomor 8 tahun 1995 tentang Pasar 
Modal, dalam pasal 1 disebutkan bahwa pasar modal adalah kegiatan yang 
berhubungan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik 
penerbit efek, serta lembaga yang berkaitan dengan efek. Investasi di pasar modal 
merupakan salah satu investasi yang sedang berkembang saat ini. Selain sebagai 
wadah yang mempertemukan pihak yang membutuhkan dana (emiten) dengan 
pihak yang kelebihan dana (investor). Pasar modal Syariah adalah pasar modal yang 
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dijalankan sesuai dengan prinsip Syariah, setiap transaksi surat berharga di pasar 
modal ini dilakukan berdasarkan dengan ketentuan Syariah. (Sutendi, 2011). 
Perkembangan pasar modal Syariah di Indonesia dimulai dari terbitnya 
indeks saham Jakarta Islamic Index (JII) pada tanggal 3 Juli 2000. Tujuan dari 
lahirnya JII adalah untuk meningatkan kepercayaan investor muslim terhadap 
saham-saham perusahaan yang termasuk perusahaan yang kegiatannya sesuai 
dengan Syariah islam. Konstituen JII hanya terdiri dari 30 saham Syariah paling 
likuid yang tercatat di BEI. Review saham Syariah yang menjadi konstituen JII 
dilakukan sebanyak dua kali dalam setahun yaitu setiap bulan Mei dan November 
mengikuti jadwal review DES (Daftar Efek Syariah) oleh OJK. 
Adapun perusahaan yang termasuk dalam Jakarta Islamic Index harus 
memenuhi beberapa kriteria sebagai berikut: (1) tidak termasuk usaha perjudian dan 
permainan yang tergolong judi atau perdagangan yang dilarang; (2) tidak tergolong 
usaha lembaga keuangan konvensional yang kegiatan operasional nya 
menggunakan suku bunga; (3) bukan termasuk usaha yang memproduksi, 
mendistribusi serta memperdagangkan makanan dan minuman yang tergolong 
haram; (4) tidak termasuk usaha yang memproduksi, mendistribusikan atau 
menyediakan barang atau jasa yang merusak moral dan bersifat madarat 
(Sudarsono, 2005). 
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Gambar 1.1 
Indeks Harga Saham JII Tahun 2014-2017 
 
 
Sumber: www.finance.yahoo.com, diolah 2018 
 
Grafik di atas merupakan grafik perkembangan indeks harga saham JII 
selama periode 2014 sampai 2017. Data ini disajikan dalam periode bulanan dan 
dibuat untuk mengetahui perkembangan indeks harga saham JII. Dari data tersebut 
dapat dilihat bahwa pergerakan saham mengalami fluktuasi setiap bulan nya dari 
tahun ke tahun dan mencapai titik terendah pada bulan September 2015 dan 
mencapai titik tertinggi pada bulan Desember 2017. 
Kinerja Pasar Modal Indonesia pada tahun 2015 mengalami penurunan jika 
dibandingkan dengan tahun 2014. Ini terjadi karena kenaikan suku bunga bank 
sentral Amerika Serikat membuat banyak investor asing mengalihkan sebagian 
dananya keluar dari instrument portofolio di Indonesia. Situasi tersebut membuat 
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laju indeks saham yang terdaftar di BEI sepanjang tahun 2015 mengalami tren 
konsolidasi cenderung melemah. Meskipun cenderung melemah, perusahaan-
perusahaan yang terdaftar di BEI berhasil mengumpulkan Rp. 120,1 triliun selama 
2015, naik 30,4% dari dana yang dihasilkan pada tahun 2014 (www.indonesia-
investments.com).   
Berdasarkan data Bloomberg, sejak awal tahun 2017 hingga tanggal 14 
Desember 2017, JII tercatat telah naik sebesar 6,29% yang apabila dibandingkan 
dengan periode yang sama tahun sebelumnya, kenaikan JII secara persentase 
tercatat lebih rendah. Sejak awal tahun 2016 hingga akhir perdagangan 14 
Desember 2016, JII mampu menguat sebesar 17,77%. Kenaikan yang dibukukan 
JII sepanjang periode 2016 tersebut bahkan melampaui kenaikan IHSG yang 
menguat 16,28%. 
Pasar modal Indonesia saat ini telah berkembang pesat dan berperan penting 
dalam menyalurkan dana dari para investor untuk berinvestasi. Investasi saham 
adalah salah satu bentuk investasi yang diminati di pasar modal karena investasi 
saham bisa memberikan dua keuntungan bagi para investor yaitu berupa capital 
gain dan dividen. Adanya informasi yang terpercaya dan relevan mengenai stock 
price index (indeks harga saham) yang dibutuhkan oleh para investor untuk 
memperoleh keuntungan atas investasi saham yang dilakukan (Sanjaya & 
Yaniartha, 2014). 
Keputusan investor dalam memilih saham sebagai investasinya 
membutuhkan rekap data pergerakan saham yang beredar di bursa. Informasi rekap 
untuk menggambarkan pergerakan saham adalah berupa indeks harga saham yang 
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memberikan informasi harga saham pada waktu saat itu juga. Indeks harga saham 
adalah catatan perubahan ataupun pergerakan harga saham sejak pertama kali 
beredar sampai waktu sekarang (Sunariyah, 2006). 
Indeks harga saham adalah indikator dari pergerakan saham. Indeks 
merupakan pedoman bagi investor untuk melakukan investasi di pasar modal, 
khususnya saham. Indeks harga saham adalah indikator yang menunjukkan 
pergerakan saham. Indeks harga saham adalah tren pasar yang menggambarkan 
kondisi pasar apakah sedang aktif atau sedang lesu (Tjiptono & Hendy, 2011). 
Indeks harga saham adalah suatu indikator yang menunjukkan pergerakan 
harga saham. Indeks berfungsi sebagai indikator tren pasar, artinya pergerakan 
indeks menggambarkan kondisi pasar pada suatu saat, apakah pasar sedang aktif 
atau lesu. Dengan adanya indeks, kita dapat mengetahui tren pergerakan harga 
saham saat ini. Pergerakan indeks menjadi indikator penting bagi para investor 
untuk menentukan apakah mereka akan menjual, menahan atau membeli suatu 
saham (Martalena & Malinda, 2011). 
Dalam menentukan alternatif investasi, ada beberapa pertimbangan yang 
perlu dikaji baik faktor eksternal maupun internal, yang lebih dikenal dengan faktor 
makro ekonomi dan mikro ekonomi. Faktor makro ekonomi merupakan faktor yang 
tidak bisa diubah atau dikendalikan, yang bisa dilakukan hanya menyesuaikannya. 
Sedangkan faktor mikro atau faktor internal perusahaan, bisa diubah dan diperbaiki 
oleh perusahaan itu sendiri. Maka dari itu faktor ini harus selalu dipantau dan 
diprediksi pergerakannya. Indikator makro sering dihubungkan dengan pasar modal 
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adalah nilai tukar rupiah (kurs) inflasi, tingkat suku bunga, jumlah uang beredar, 
harga minyak dunia, dll.  
Variabel makro ekonomi yang menarik untuk dikaji yaitu nilai tukar (kurs). 
Menurut Dornbusch (2004), nilai tukar akan mempengaruhi kinerja perusahaan 
dimana terjadi perubahan dari nilai tukar itu sendiri akan mempengaruhi dari 
pendapatan perusahaan dan biaya operasional perusahaan. Resiko nilai tukar (kurs) 
berkaitan dengan fluktuasi nilai tukar mata uang domestic (nilai mata uang negara 
tersebut) dengan mata uang negara lain. Resiko ini juga dikenal sebagai resiko mata 
uang (currency risk) atau resiko nilai tukar (exchange  rate risk) (Tandelilin, 2001). 
Nilai tukar mata uang atau kurs merupakan harga mata uang terdahap mata 
uang lainnya. Ada dua pendekatan yang digunakan untuk menentukan nilai tukar 
mata uang yaitu pendekatan moneter dan pendekatan pasar. Pendekatan moneter, 
nilai tukar uang didefinisikan sebagai harga dimana mata uang asing 
diperjualbelikan terhadap mata uang domestik dan harga tersebut berhubungan 
dengan penawaran dan permintaan uang (Darmadji, 2006). 
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Gambar 1.2 
Perkembangan Kurs Rupiah dan Perkembangan Indeks Harga Saham JII 
Tahun 2014-2017 
 
 
 
Grafik 1.2 menunjukkan perkembangan kurs rupiah dan keterkaitannya 
dengan indeks JII tahun 2014-2017. Dari grafik di atas dapat dilihat bahwa nilai 
tukar (kurs) berpengaruh terhadap indeks harga saham. Indeks harga saham JII akan 
mengalami kenaikan ketika nilai kurs menurun dan sebaliknya akan mengalami 
penurunan apabila nilai kurs naik. Pada tahun 2015 nilai kurs mengalami kenaikan 
dari 12,440 ke 13,795; dan indeks harga saham JII mengalami penurunan dari 
691.04 ke 603.35 sehingga menunjukkan hubungan negatif antara kurs dan indeks 
harga saham JII. 
Kurs adalah informasi yang harus dipertimbangkan oleh investor dalam 
melihat harga saham. Fluktuasi kurs mata uang yang tidak stabil dapat mengurangi 
tingkat kepercayaan investor. Menguatnya kurs mata uang rupiah terhadap mata 
uang asing merupakan sinyal positif bagi perekonomian yang sedang mengalami 
inflasi (Ginting, Topowijono, & Sulasmiyati, 2016). 
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Menurut Bank Indonesia Inflasi adalah kecenderungan meningkatnya harga 
harga barang dan jasa secara terus menerus secara umum. Jika peningkatan harga 
hanya terjadi pada satu atau dua barang saja tidak dapat dikatakan sebagai inflasi, 
kecuali jika kenaikan dari salah satu barang tersebut mempengaruhi harga harga 
barang yang lain. 
Definisi singkat inflasi adalah kecenderungan dari harga-harga untuk naik 
secara umum dan terus menerus. Kenaikan harga dari satu atau dua barang saja 
tidak disebut inflasi, kecuali bila kenaikan tersebut meluas kepada (atau 
mengakibatkan kenaikan) sebagian besar dari harga barang-barang lain. Kenaikan 
harga-harga karena misalnya, musiman, menjelang hari raya, atau yang terjadi 
sekali saja (dan tidak mempunyai pengaruh lanjutan) tidak disebut inflasi. Kenaikan 
harga semacam ini tidak dianggap sebagai masalah ekonomi dan tidak memerlukan 
kebijaksanaan khusus untuk mengatasinya (Boediono, 2001). 
Menurut Tandelilin (2001), inflasi yang meningkat akan mengurangi 
kekuatan daya beli rupiah yang diinvestasikan. Oleh karena itu inflasi juga dapat 
disebut sebagai resiko daya beli. Jika inflasi mengalami peningkatan, investor 
biasanya menuntut tambahan premium inflasi untuk mengkompensasi penurunan 
daya beli yang dialaminya. 
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Gambar 1.3 
Perkembangan Inflasi dan Pergerakan Indeks Harga Saham JII  
Tahun 2014-2017 
 
 
Sumber: www.bi.go.id dan www.finance.yahoo.com, diolah 2018. 
 
Grafik di atas menunjukkan perkembangan inflasi dan kaitannya dengan 
indeks harga saham JII tahun 2014-2017. Dari grafik di atas dapat dilihat bahwa 
inflasi berpengaruh terhadap indeks saham. Tingkat inflasi mengalami penurunan 
dari tahun 2014 ke 2015 yang diikuti dengan turunnya indeks harga saham JII, serta 
pada tahun 2016 ke 2017 dimana inflasi menagalami kenaikan indeks JII pun 
mengalami kenaikan yang menunjukkan hubungan positif antara inflasi dengan 
indeks JII. 
Lebih lanjut, tingginya inflasi umumnya diiringi dengan naiknya tingkat suku 
bunga untuk mengurangi penawaran uang berlebih (Mankiw, 2007). Hal ini akan 
menyebabkan beban operasional perusahaan semakin berat serta akan 
mempengaruhi kinerja keuangan badan usaha, yang akhirnya berdampak pada 
pasar modal. Di sisi lain, meningkatnya suku bunga merupakan peluang investasi 
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yang cukup menjanjikan bagi investor dan akan berdampak pada harga saham di 
pasar modal. 
Secara teori, tingkat suku bunga dan harga saham memiliki hubungan yang 
negative (Tandelilin, 2010). Tingkat suku bunga yang tinggi akan mempengaruhi 
nilai sekarang (present value) aliran kas perusahaan, sehingga peluang investasi 
tidak menarik lagi.  
Tingkat suku bunga memiliki pengaruh besar terhadap harga saham. Naiknya 
tingkat suku bunga dapat menarik investor untuk menjual sahamnya yang akan 
mempengaruhi harga saham. Sebaliknya, penurunan tingkat suku bunga dapat 
meningkatkan permintaan terhadap pasar saham di pasar modal karena investor 
melihat peluang yang lebih baik daripada menginvestasikan modalnya di sektor 
perbankan (Kewal, 2012). 
Gambar 1.4 
Perkembangan BI Rate dan Pergerakan Indeks Harga Saham JII  
Tahun 2014-2017 
 
 
Sumber: www.bi.go.id dan www.finance.yahoo.com, diolah 2018 
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Grafik diatas menunjukkan perkembangan suku bunga dan kaitannya dengan 
pergerakan Indeks harga saham JII tahun 2014-2017. Dari grafik di atas dapat 
dilihat bahwa terdapat pengaruh antara suku bunga dengan indeks harga saham. 
Pada tahun 2014-2015 disaat suku bunga mengalami penurunan dari 7.75% menjadi 
7.5%, indeks harga saham JII juga mengalami penurunan dari 691.04 poin ke 
603.35 poin sehingga menunjukkan hubungan negatif antara suku bunga dengan 
indeks harga saham.  
Penelitian yang dilakukan oleh Otorima dan Kesuma (2016) menyatakan 
bahwa tidak seluruh indikator makroekonomi (inflasi, kurs, suku bunga) 
berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham. Namun, penelitian yang 
dilakukan oleh Aurora dan Riyadi (2013) menyatakan bahwa variabel inflasi, kurs 
dan suku bunga mempunyai pengaruh secara simultan dan signifikan terhadap 
indeks harga saham. 
Purnawati dan Werastuti (2013) serta Maurina, Hidayat, dan Sulasmiyati 
(2015) menyatakan bahwa inflasi berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 
Indeks Harga Saham. Namun, penelitian yang dilakukan oleh Jayanti, Darminto, 
Sudjana (2014) serta Mulyani (2014) menyatakan bahwa inflasi tidak berpengaruh 
terhadap Indeks Harga Saham. Penelitian yang dilakukan oleh Sunardi dan Ula 
(2017) menyatakan bahwa nilai tukar (kurs) tidak berpengaruh signifikan terhadap 
indeks harga sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Aurora dan Riyadi (2013) 
serta Prabowo, Purwoko, dan Tobing (2016) menyatakan bahwa variabel nilai tukar 
(kurs) berpengaruh negatif signifikan terhadap indeks harga saham. 
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Penelitian yang dilakukan oleh Ash-Shiddiq dan Setiawan (2015) serta 
Ginting, Topowijono, dan Sulasmiyati (2016) menyatakan bahwa suku bunga tidak 
berpengaruh terhadap indeks harga saham sedangkan penelitian yang dilakukan 
oleh Aurora dan Riyadi (2013) serta Jayanti, Darminto, Sudjana (2014) menyatakan 
bahwa variabel suku bunga memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap indeks 
harga saham. 
Jakarta Islamic Index (JII) adalah salah satu indeks saham Syariah di 
Indonesia yang biasa digunakan untuk menghitung indeks rata-rata saham yang 
memenuhi kriteria Syariah dan juga menjadi tolak ukur (benchmark) dalam 
memilih portofolio yang halal. JII menjadi jawaban atas keinginan para investor 
yang ingin menanamkan dana nya sesuai dengan ketentuan Syariah tanpa takut 
tercampur dengan dana ribawi. 
Berdasarkan pemaparan fenomena dan hasil penelitian yang berbeda dari 
uraian latar belakang diatas, penulis tertarik untuk melakukan pengujian kembali 
tentang pengaruh, nilai tukar rupiah (kurs) inflasi, dan suku bunga (BI Rate) 
terhadap Indeks Harga Saham JII yang dituangkan dalam judul “Pengaruh Nilai 
Tukar (Kurs), Inflasi, dan BI Rate terhadap Indeks Harga Saham Jakarta 
Islamic Index (JII) Tahun 2014-2017”. 
 
1.2. Identifikasi Masalah 
Berdasarkan yang telah diuraikan diatas, maka muncul permasalahan yang 
diidentifikasikan sebagai berikut: 
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1. Jumlah investor yang selalu meningkat setiap tahunnya dan prospek positif dari 
saham saham syariah Indonesia tidak menjanjikan kinerja indeks JII yang 
diharapkan akan mengalami kenaikan setiap tahunnya. 
2. Penelitian terdahulu masih menunjukkan hasil yang berbeda-beda karena 
terdapat penelitian yang hasilnya berpengaruh dan terdapat juga hasil yang 
tidak berpengaruh. 
 
1.3. Rumusan Masalah 
Berdasarkan uraian yang terdapat pada latar belakang permasalahan diatas, 
maka dapat diuraikan beberapa rumusan masalah dari penelitian yang akan 
dilakukan. Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 
1. Apakah terdapat pengaruh Nilai Tukar (Kurs) terhadap Indeks harga saham JII 
pada tahun 2014-2017? 
2. Apakah terdapat pengaruh Inflasi terhadap Indeks harga saham JII pada tahun 
2014-2017? 
3. Apakah terdapat pengaruh BI Rate terhadap Indeks harga saham JII pada tahun 
2014-2017? 
 
1.4. Batasan Penelitian 
Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah diatas, maka yang 
menjadi batasan masalah dalam penelitian ini adalah Indeks harga saham JII, 
Inflasi, Nilai tukar (kurs) dan BI Rate. Pembatasan penelitian ini hanya di Indeks 
harga saham JII tahun 2014 sampai 2017. 
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1.5. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah yang sudah di susun, maka tujuan penelitian 
yang ingin dicapai adalah: 
1. Mengetahui pengaruh nilai tukar (kurs) terhadap indeks harga saham JII selama 
tahun 2014 sampai 2017. 
2. Mengetahui pengaruh inflasi terhadap indeks harga saham JII selama tahun 
2014 sampai 2017. 
3. Mengetahui pengaruh BI Rate terhadap indeks harga saham JII selama tahun 
2014 sampai 2017. 
 
1.6. Manfaat Penelitian 
Hasil dari penelitian yang akan dilakukan di harapkan dapat memberikan 
manfaat untuk: 
1. Manfaat bagi Akademisi 
Untuk pihak Akademisi hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan suatu 
kajian terkait pengaruh indikator makro ekonomi terhadap indeks harga saham. 
2. Manfaat Praktis 
a. Bagi Investor 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk memberikan 
masukan kepada calon investor untuk menyikapi permasalahan yang terkait 
dengan inflasi, nilai tukar (kurs), BI Rate terhadap indeks harga saham JII. 
Sehingga dapat membantu investor dalam mengambil keputusan. 
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b. Bagi Akademisi 
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai referensi dalam perluasan 
penelitian sejenis dan memberikan kontribusi literatur sebagai bentuk 
empiris dibidang ekonomi. 
 
1.7. Jadwal Penelitian 
Terlampir. 
 
1.8. Sistematika Penulisan Skripsi 
BAB I : PENDAHULUAN 
Dalam bab ini berisikan tentang latar belakang masalah, 
identifikasi masalah, rumusan masalah, batasan masalah, 
tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika 
penelitian. 
BAB II : LANDASAN TEORI 
Dalam bab ini membahas mengenai teori tentang keterkaitan 
Nilai tukar (kurs), Inflasi, BI Rate yang melandasi penelitian 
dan menjadi dasar acuan teori yang relevan untuk menganalisis 
keterkaitannya terhadap indeks harga saham. Terdiri dari kajian 
teori, penelitian terdahulu, kerangka pemikiran penelitian serta 
hipotesis. 
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BAB III : METODE PENELITIAN 
Pada bab ini akan diuraikan mengenai Waktu dan Wilayah 
penelitian, Jenis penelitian; Populasi dan Sampel; Teknik 
Pengambilan Sampel; Data dan Sumber Data; Teknik 
Pengumpulan Data; Variabel Penelitian; Definisi Operasional 
Variabel; dan Teknik Analisis Data. 
BAB IV : ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Pada bab ini akan diuraikan mengenai Gambaran Umum 
Penelitian; Pengujian dan Hasil Analisis Data; dan 
Pembahasan Hasil Analisis Data (Pembuktian Hipotesis). 
BAB V : PENUTUP 
Pada bab ini aka diuraikan Kesimpulan, Keterbatasan 
Penelitian, dan Saran-saran 
 
 
 
BAB II 
LANDASAN TEORI 
2.1 Kajian Teori 
2.1.1 Indeks Harga Saham 
1. Pengertian Indeks Harga Saham 
Indeks harga saham adalah indikator dari pergerakan saham. Indeks 
merupakan pedoman bagi investor untuk melakukan investasi di pasar modal, 
khususnya saham. Indeks harga saham adalah indikator yang menunjukkan 
pergerakan saham. Indeks harga saham adalah trend pasar yang menggambarkan 
kondisi pasar apakah sedang aktif atau lesu (Tjiptono & Hendy, 2011). 
Indeks harga saham adalah indikator yang dapat digunakan oleh investor 
untuk mengetahui pergerakan dan kondisi di lantai bursa. Dengan melihat angka 
indeks, kita dapat mengetahui apakah tren di pasar saat ini sedang naik atau 
turun. Indeks harga sahammerupakan indikator yang menunjukkan pergerakan 
saham. Indeks berfungsi sebagai indikator tren pasar yang artinya pergerakan 
indeks menggambarkan kondisi pasar pada suatu saat (Purwanta & Fakhruddin, 
2006). 
Indeks harga saham adalah indikator utama yang menggambarkan 
pergerakan saham. Indeks harga saham memiliki lima fungsi di pasar modal 
sebagai indikator kondisi saham suatu perusahaan pada waktu tertentu. Kelima 
fungsi tersebut yaitu indikator tren saham, indikator tingkat keuntungan, tolak 
ukur kinerja suatu saham, memfasilitasi pembentukan saham dengan strategi 
pasif dan memfasilitasi perkembangan produk derivative (Umam, 2013).    
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2. Jenis-jenis Indeks Harga Saham 
Saat ini Bursa Efek Indonesia memiliki 11 jenis indeks harga saham, 
yaitu:   
1) Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
IHSG merupakan indeks harga saham milik bursa efek Indonesia yang 
menggunakan semua perusahaan tercatat sebagai komponen perhitungan 
indeks. Bursa efek Indonesia berwenang mengeluarkan dan atau tidak 
memasukkan satu atau beberapa perusahaan tercatat dari perhitungan IHSG. 
Dasar pertimbangannya antara lain, jika jumah saham perusahaan tercatat 
yang dimiliki oleh public relative kecil sedangkan kapitalisasi pasarnya 
cukup besar, maka perubahan harga saham perusahaan tercatat tersebut 
berpotensi mempengaruhi pergerakan IHSG. 
2) Indeks Sektoral 
Menggunakan semua perusahaan tercatat yang masuk dalam masing-
masing sector. Sekarang ini ada 10 sektor yang terdaftar di BEI yaitu, sector 
pertanian, pertambangan, industry dasar, aneka industry, barang konsumsi, 
property, infrastruktur, keuangan, perdagangan dan jasa, dan manufaktur. 
3) Indeks LQ 45 
Indeks yang terdiri dari 45 saham perusahaan tercatat yang dipilih 
berdasarkan pertimbangan likuiditas dan kapitalisasi pasar, dengan kriteria-
kriteria yang sudah ditentukan. Review dan penggantian saham dilakukan 
setiap 6 bulan. 
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4) Jakarta Islamic Index (JII) 
Indeks harga yang menggunakan 30 saham yang dipilih dari saham-
saham yang masuk dalam kriteria Syariah (Daftar Efek Syariah yang 
diterbitkan oleh Bapepam-LK) dengan mempertimbangkan kapitalisasi 
pasar dan likuiditas. 
5) Indeks Kompas100 
Indeks yang terdiri dari 100 saham perusahaan tercatat yang dipilih 
berdasarkan pertimbangan likuiditas dan kapitalisasi pasar, dengan kriteria-
kriteria yang sudah ditentukan. Review dan penggantian saham dilakukan 
setiap 6 bulan. 
6) Indeks BISNIS-27 
Kerja sama antara Bursa Efek Indonesia dengan harian Bisnis 
Indonesia meluncurkan indeks harga saham yang diberi nama indeks 
BISNIS-27. Indeks yang terdiri dari 27 saham perusahaan tercatat yang 
dipilih berdasarkan kriteria fundamental, teknikal atau likuiditas transaksi 
dan akuntabilitas dan tata kelola perusahaan. 
7) Indeks PEFINDO25 
Kerjasama antara Bursa Efek Indonesia dengan Lembaga rating 
PEFINDO yang meluncurkan indeks harga saham dengan nama 
PEFINDO25. Indeks ini terdiri dari 25 perusahaan tercatat yang dipilih 
dengan mempertimbangan kriteria seperti: Total asset, ROE, dan opini 
akuntan public. Selain kriteria tersebut diperhatikan juga faktor likuiditas 
dan jumlah saham yang dimiliki public. 
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8) Indeks SRI-KEHATI 
Indeks ini dibentuk atas kerja sama antara Bursa Efek Indonesia dengan 
Yayasan Keanekaragaman Hayati Indonesia (KEHATI). SRI adalah 
kependekan dari Sustainable Responsible Investment, indeks ini terdiri dari 
25 perusahaan tercatat yang dipilih dengan mempertimbangkan kriteria 
seperti: total asset, PER, dan free float. 
9) Indeks Papan Utama 
Menggunakan saham-saham perusahaan tercatat yang masuk dalam 
Papan Utama. 
10)  Indeks Papan Pengembangan 
Menggunakan saham-saham perusahaan tercatat yang masuk dalam 
Papan Pengembangan. 
11)  Indeks Individual 
Indeks harga saham masing-masing perusahaan tercatat. 
(www.idx.co.id)   
3. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Indeks Harga Saham 
Harga saham selalu mengalami fluktuasi naik atau turun. Harga saham 
dipasar modal dipengaruhi oleh permintaan dan penawaran terhadap harga 
saham tersebut. Jika semakin banyak orang yang ingin membeli saham tersebut, 
maka otomatis harga saham tersebut akan cenderung meningkat. Demikian pun 
sebaliknya, apabila makin banyak orang yang menjual suatu saham maka 
otomatis harga saham tersebut akan mengalami penurunan. Faktor-faktor yang 
berpengaruh terhadap harga saham dapat dibagi menjadi dua, yaitu: 
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1) Faktor yang bersifat fundamental, merupakan faktor yang memberikan 
informasi tentang kinerja perusahaan dan faktor-faktor lain yang dapat 
mempengaruhinya. Faktor-faktor ini meliputi: 
a. Kemampuan manajemen dalam mengelola kegiatan operasional 
perusahaan, 
b. Prospek bisnis perusahaan di masa mendatang, 
c. Prospek pemasaran dari bisnis yang dilakukan, 
d. Perkembangan teknologi yang digunakan dalam kegiatan operasi 
perusahaan, 
e. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. 
2) Faktor yang bersifat teknis, faktor teknis menyajikan informasi yang 
menggambarkan pasaran suatu efek, baik secara individu maupun secara 
kelompok. Para analis teknis dalam menilai harga saham banyak 
memperhatikan hal-hal sebagai berikut: 
a. Perkembangan kurs, 
b. Keadaan di pasar modal, 
c. Volume dan frekuensi transaksi suku bunga,  
d. Kekuatan pasar dalam mempengaruhi harga saham perusahaan, 
e. Faktor sosial politik, 
f. Tingkat inflasi yang terjadi, 
g. Kebijaksanaan moneter yang dilakukan oleh pemerintah, 
h. Kondisi perekonomian, 
i. Keadaan politik suatu negara. (Taufiq & Wahidahwati, 2016) 
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2.1.2 Jakarta Islamic Index (JII) 
Menurut Bursa Efek Indonesia (BEI) Jakarta Islamic Index (JII) merupakan 
indeks saham Syariah yang pertama kali diluncurkan di pasar modal Indonesia pada 
tanggal 3 Juli 2000. Konstituen JII hanya terdiri dari 30 saham Syariah paling likuid 
yang tercatat di BEI. Review saham Syariah yang terdaftar di JII dilakukan 
sebanyak dua kali dalam setahun yaitu setiap bulan Mei dan November mengikuti 
jadwal review DES (Daftar Efek Syariah) oleh OJK. Indeks ini diharapkan menjadi 
tolak ukur kinerja saham-saham berbasis Syariah dan untuk mengembangkan pasar 
modal Syariah Indonesia.  
 
2.1.3 Nilai Tukar (Kurs) 
1. Pengertian Nilai Tukar (Kurs) 
Nilai tukar uang atau kurs mata uang adalah catatan harga pasar dari mata 
uang asing terhadap harga mata uang domestik, yaitu mharga mata uang 
domestic dalam mata uang asing (Karim, 2015). Para investor asing yang 
melakukan penanaman saham akan mengharapkan return atas investasinya 
dalam dua bentuk, yaitu dalam bentuk saham dan valas. Para investor juga harus 
siap dalam menanggung resiko atas saham dan resiko nilai tukar. Kurs juga 
dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti permintaan dan penawaran valuta 
asing, tingkat inflasi, tingkat bunga, dan lainnya. (Maurina, Hidayat, & 
Sulasmiyati, 2015). 
Menurut Mankiw (2007), para ekonom membedakan kurs menjadi dua, 
yaitu kurs nominal dan kurs rill. Kurs nominal adalah harga relative dari mata 
uang dua negara. Sedangkan kurs riil adalah harga relatif dari barang-barang 
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diantara dua negara. Kenaikan harga valuta asing berarti depresiasi mata uang 
dalam negeri. Nilai mata uang semakin naik dan semakin mahal yang membuat 
nilai mata uang dalam negeri merosot. Sedangkan apabila nilai mata uang asing 
turun atau dapat disebut dengan apresiasi, nilai mata uang dalam negeri 
meningkat. 
Kurs valuta asing dapat didefinisikan sebagai jumlah uang domestic yang 
dibutuhkan untuk satu unit mata uang asing. Apabila kurs menunjukkan bahwa 
US $ 1.00 sama dengan Rp. 8400 maka untuk memperoleh satu dollar Amerika 
dibutuhkan uang 8400 Rupiah Indonesia. Kurs valuta asing antara dua negara 
atau lebih kerap berbeda antara satu waktu dengan waktu yang lainnya (Sukirno, 
2015). 
Nilai tukar rupiah merupakan alat pembayaran yang dikeluarkan oleh 
negara untuk melakukan transaksi ekonomi keuangan internasional dan 
memiliki catatan kurs resmi pada bank sentral. Pembayaran valuta asing ini 
dilakukan oleh dua negara atau lebih, negara yang melakukan pembayaran 
transaksi akan membayar sesuai dengan mata uang yang diminta oleh lawan 
negara transaksinya (Maqdiyah, Rahayu, & Topowijono, 2014). 
Melemahnya nilai tukar rupiah dapat menyebabkan turunnya permintaan 
terhadap mata uangrupiah karena peran perekonomian nasional atau karena 
meningkatnya permintaan mata uang asing sebagai alat pembayaran. Jika kurs 
rupiah semakin kuat maka itu menggambarkan kinerja rupiah di pasar uang 
semakin baik dan melemahnya kurs rupiah terhadap mata uang asing 
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mempunyai pengaruh negatif terhadap perekonomian dan pasar modal (Saputra, 
Litriani, & Akbar, 2017). 
2. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Nilai Tukar (Kurs) 
Menurut Sukirno (2015), perubahan dalam permintaan atau penawaran 
suatu valuta yang dapat menyebabkan perubahan dalam kurs vauta, disebabkan 
oleh banyak faktor, antara lain: 
a. Perubahan dalam citarasa masyarakat 
Citarasa masyarakat mempengaruhi konsumsi mereka. Maka 
perubahan citarasa masyarakat akan mengubah corak konsumsi mereka ke 
barang-barang yang di produksi dalam negeri maupun impor dari luar 
negeri. 
b. Perubahan harga barang ekspor dan impor 
Barang-barang dalam negeri yang dapat dijual dengan harga yang 
relative murah akan meningkatkan ekspor ke luar negeri sedangkan 
apabila harga nya mahal maka akan menurunkan ekspor. 
c. Kenaikan harga umum (Inflasi) 
Inflasi yang berlaku pada umumnya cenderung untuk menurunkan 
nilai suatu valuta asing. 
d. Perubahan suku bunga dan tingkat pengembalian investasi 
Suku bunga dan tingkat pengembalian investasi memiliki peran 
penting dalam mempengaruhi aliran modal. 
e. Pertumbuhan Ekonomi 
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3. Metode Penentuan Kurs 
Menurut Sukirno (2015), pada dasarnya ada dua cara untuk menentukan 
kurs valuta asing yaitu berdasarkan permintaan dan penawaran mata uang asing 
dalam pasar bebas dan ditentukan oleh pemerintah.  
a. Penentuan Kurs dalam Pasar Bebas 
1) Permintaan Mata Uang Asing 
Kurs pertukaran valuta asing adalah faktor yang penting dalam 
menentukan apakah harga suatu barang di negara lain “lebih murah” atau 
“lebih mahal” dari barang yang terdapat di dalam negeri. Sebagai contoh, 
apabila nilai mata uang dollar tinggi, misalnya US $ 1.00 = 200 ¥, maka 
barang di Amerika relatif lebih mahal. Barang yang berharga satu dollar 
Amerika memerlukan 200 yen Jepang, apabila orang Jepang ingin 
mengimpor dari Amerika ke Jepang. Sebaliknya, apabila nilai mata uang 
dollar rendah, misalnya US $ 1.00 = 100 ¥, maka barang-barang Amerika 
relatif lebih murah. 
Harga-harga barang Amerika yang murah akan meningkatkan 
permintaan atas barang-barang dari Amerika. Akibatnya permintaan orang 
Jepang akan mata uang Amerika akan bertambah. Berdasarkan ilustrasi 
tersebut dapat dirumuskan bahwa permintaan orang Jepang atas mata uang 
dollar memiliki ciri-ciri sebagai berikut: 
a) Semakin tinggi harga Dollar AS maka akan semakin sedikit 
permintaan atas mata uang tersebut. 
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b) Semakin rendah harga Dollar AS maka akan semakin banyak 
perminataan atas uang tersebut (Sukirno, 2015). 
2) Penawaran Mata Uang Asing 
Penduduk Amerika akan menukarkan dollar mereka kepada orang 
Jepang apabila menginginkan barang-barang dari Jepang sebagai 
bentuk dalam menawarkan dollar kepada orang Jepang. Apabila 
semakin banyak uang yen yang mereka peroleh dari menukar setiap unit 
mata uang Amerika, semakin murah harga-harga barang di Jepang 
apabila dinyatakan dalam dollar Amerika. Suatu barang yang berharga 
200 ¥ = $ 1.00 apabila kurs pertukaran adalah 200 yen setiap dollar dan 
menjadi dua dolar apabila kurs penukaran adalah 100 yen tiap satu 
dollar. 
Harga dollar yang tinggi dapat menambah permintaan atas barang-
barang Jepang dan ini selanjutnya menambahkan penawaran dollar 
Amerika. Dengan demikian penawaran dollar Amerika memiliki ciri-
ciri:  
a) Semakin tinggi harga mata uang dollar maka semakin banyak 
penawaran mata uang tersebut. 
b) Semakin rendah harga mata uang dollar maka semakin dikit 
penawaran mata uang tersebut (Sukirno, 2015). 
3) Penawaran Harga Mata Uang Asing 
Setelah mengilustrasikan ciri-ciri permintaan dan penawaran mata 
uang asing maka dapat diketahui bagaimana mekanisme pasar bebas 
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menentukan nilai mata uang asing. Dari sisi permintaan, apabila harga 
dollar tinggi maka permintaan terhadap dollar akan menurun dan 
apabila harga dollar rendah maka permintaan terhadap dollar akan 
meningkat. Dari sisi penawaran, apabila harga dollar rendah maka 
penawaran dollar ke negara lain juga rendah dan apabila harga dollar 
tinggi maka lebih banyak dollar yang ditawarkan (Sukirno, 2015). 
b. Penentuan Kurs oleh Pemerintah 
Pemerintah dapat campur tangan dalam menentukan kurs valuta 
asing. Tujuannya adalah untuk memastikan nilai kurs yang ditentukan tidak 
akan berpengaruh buruk terhadap perekonomian. Kurs yang ditentukan oleh 
pemerintah berbeda dengan kurs yang ditentukan oleh pasar bebas. Lalu 
apakah kurs tersebut lebih tinggi atau lebih rendah dari yang ditetapkan oleh 
pasar bebas adalah tegantung pada kebijakan pemerintah mengenai kurs 
yang paling sesuai untuk tujuan pemerintah dalam menstabilkan dan 
mengembangkan perekonomian. 
Apabila harga mata uang domestic yang ditetapkan oleh pemerintah 
lebih rendah dari yang ditentukan oleh pasar bebas, maka mata uang 
domestic tersebut dinamakan mata uang yang dinilai terlalu rendah 
(undervalued currency). Sedangkan apabila harga mata uang domestic yang 
ditentukan oleh pemerintah diatas kurs yang ditentukan oleh pasar bebas, 
maka mata uang domestic tersebut dinamakan mata uang yang dinilai terlalu 
tinggi (overvalued currency) (Sukirno, 2015). 
4. Hubungan antara nilai tukar (kurs) Rupiah dengan Indeks Harga Saham 
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Menurunnya kurs dapat meningkatkan biaya impor bahan baku dan 
meningkatkan suku bunga walaupun dapat meningkatkan nilai ekspor. 
Menurunnya nilai kurs rupiah terhadap mata uang asing memiliki pengaruh 
negatif terhadap perekonomian dan pasar modal (Sunariyah, 2006). 
Suciningtyas & Khoiroh (2015) mengatakan jika mata uang mengalami 
depresiasi, perusahaan yang memiliki hutang luar negeri dan perusahaan yang 
melakukan kegiatan impor akan terkena dampak dari depresiasi mata uang. Jika 
terjadi demikian, maka perusahaan akan menanggung biaya yang lebih tinggi dari 
semula karena adanya pelemahan nilai mata uang domestic yang akan mengurangi 
laba perusahaan karena adanya peningkatan biaya tertentu. Sehingga harga saham 
perusahaan akan mengalami penurunan dan ketika harga saham mengalami 
penurunan akan mempengaruhi indeks harga saham mengalami penurunan. 
 
2.1.4 Inflasi 
1. Pengertian Inflasi 
Definisi singkat inflasi adalah kecenderungan dari harga-harga untuk 
naik secara umum dan terus menerus. Kenaikan harga dari satu atau dua barang 
saja tidak disebut inflasi, kecuali bila kenaikan tersebut meluas kepada (atau 
mengakibatkan kenaikan) sebagian besar dari harga barang-barang lain. 
Kenaikan harga-harga karena misalnya, musiman, menjelang hari raya, atau 
yang terjadi sekali saja (dan tidak mempunyai pengaruh lanjutan) tidak disebut 
inflasi. Kenaikan harga semacam ini tidak dianggap sebagai masalah ekonomi 
dan tidak memerlukan kebijaksanaan khusus untuk mengatasinya (Boediono, 
2001).  
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Menurut Bank Indonesia Inflasi adalah kecenderungan meningkatnya 
harga harga barang dan jasa secara terus menerus secara umum. Jika peningkatan 
harga hanya terjadi pada satu atau dua barang saja tidak dapat dikatakan sebagai 
inflasi, kecuali jika kenaikan dari salah satu barang tersebut mempengaruhi 
harga harga barang yang lain. 
Inflasi adalah proses kenaikan harga-harga umum barang-barang secara 
terus menerus. Ini tidak berarti bahwa harga-harga berbagai macam barang itu 
naik dengan presentase yang sama. Bukan berarti kenaikan harga-harga tersebut 
harus berjalan di waktu yang sama, yang terpenting kenaikan harga barang dan 
jasa secara umum dan terus-menerus selama satu periode tertentu. Kenaikan 
yang hanya terjadi sekali meskipun dengan presentase kenaikan yang cukup 
besar tidak dapat dikatakan sebagai inflasi (Nopirin, 2014). 
2. Macam-macam Inflasi 
Menurut Karim (2015), penyebab inflasi dapat digolongkan sebagai 
berikut: 
a. Natural Inflation dan Human Error Inflation, Natural Inflation adalah 
inflasi yang terjadi karena sebab- sebab alamiah yang manusia tidak dapat 
mencegahnya. Sedangkan Human Error Inflation adalah inflasi yang 
terjadi karena kesalahan yang dilakukan manusia sendiri. 
b. Actual/ Anticipated/ Expected Inflation dan Unanticipated/ Unexpected 
Inflation, pada Expected Inflation tingkat suku bunga pinjaman riil sama 
dengan tingkat suku bunga pinjaman nominal dikurangi inflasi. Sedangkan 
30 
 
 
 
Unexpected Inflation tingkat suku bunga pinjaman nominal belum 
merefleksikan kompensasi terhadap efek inflasi. 
c. Demand Pull dan Cost Push Inflation, Demand Pull Inflation adalah inflasi 
yang terjadi karena adanya perubahan pada sisi permintaan agregat (AD) 
dari barang dan jasa pada suatu perekonomian. Sedangkan Cost Push 
Inflation terjadi karena perubahan-perubahan pada sisi penawaran agregat 
(AS). 
d. Spiralling Inflation, inflasi ini diakibatkan oleh inflasi yang terjadi 
sebelumnya yang mana inflasi sebelumnya terjadi akibat dari inflasi yang 
terjadi sebelumnya juga dan begitu seterusnya. 
e. Imported Inflation dan Domestic Inflation, Imported Inflation adalah 
inflasi negara lain yang ikut dialami oleh suatu negara karena harus 
menjadi price taker dalam pasar perdagangan internasional. Sedangkan 
Domestic Inflation adalah inflasi yang hanya terjadi dalam negeri dan tidak 
terlalu mempengaruhi negara lainnya. 
Sedangkan berdasarkan sumbernya, menurut Boediono (2001), inflasi 
dapat dikategorikan menjadi dua yaitu: 
a. Inflasi tarikan permintaan (demand pull inflation), yaitu kenaikan harga-
harga karena tingginya permintaan, sementara barang tidak tersedia 
dengan cukup. Inflasi ini biasanya berlaku ketika perekonomian mencapai 
tingkat penggunaan tenaga kerja penuh dan pertumbuhan ekonomi 
berjalan pesat. 
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b. Inflasi dorongan biaya (cost push inflation), yaitu inflasi karena biaya atau 
harga faktor produksi meningkat. Akibatnya, produsen harus menaikkan 
harga supaya mendapatkan laba dan produksi bisa berlangsung terus. 
Biasanya inflasi dorongan biaya berlaku ketika perekonomian hampir atau 
telah mencapai tingkat penggunaan tenaga kerja penuh. 
Pengelompokan inflasi dapat juga berdasarkan karakteristik pergerakan 
harga komoditas. Pengelompokkan ini berdasarkan faktor-faktor penyebab 
inflasi yaitu faktor fundamental ekonomi yang berdampak pada munculnya 
tekanan inflasi yang bersifat permanen atau faktor nonfundamental yang 
berdampak pada munculnya tekanan inflasi yang bersifat sementara. Menurut 
Badan Pusat Statistik (BPS), inflasi dikategorikan menjadi tiga, yaitu: 
a. Inflasi inti (core inflation) adalah inflasi komoditas yang perkembangan 
harganya dipengaruhi oleh perkembangan ekonomi secara umum (faktor-
faktor fundamental seperti ekspektasi inflasi, nilai tukar, dan keseimbangan 
permintaan dan penawaran agregat) yang akan berdampak pada perubahan 
harga-harga secara umum lebih bersifat permanen/menetap. 
b. Inflasi makanan yang bergejolak (volatile food inflation) adalah inflasi 
kelompok komoditas bahan makanan yang perkembangan harganya sangat 
bergejolak karena faktor-faktor tertentu. Sebagai contoh, inflasi yang terjadi 
pada beberapa komoditas bahan makanan seringkali berfluktuasi secara 
tajam karena dipengaruhi oleh kecukupan pasokan komoditas yang 
bersangkutan.  
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c. Inflasi harga yang diatur (administered price inflation) adalah inflasi 
kelompok yang perkembangan harganya diatur oleh pemerintah. Sebagai 
contoh, perubahan harga yang terjadi pada BBM, tarif listrik, telepon, 
BUMD, atau instansi pemerintah. 
Menurut Nopirin (2014), laju inflasi dapat berbeda antara satu negara 
dengan negara lain atau dalam satu negara untuk waktu yang berbeda. Atas dasar 
besarnya laju inflasi, inflasi dapat dibagi menjadi tiga kategori yaitu: 
a. Inflasi Merayap (Creeping Inflation) 
Inflasi ditandai dengan laju inflasi rendah kurang dari 10% per tahun. 
Kenaikan harga berjalan secara lambat, dengan presentase yang kecil serta 
dalam jangka yang relatif lama. 
b. Inflasi Menengah (Galloping Inflation) 
Inflasi yang ditandai dengan kenaikan harga yang cukup besar (biasanya 
double digit atau triple digit) dan terkadang berjalan dalam waktu yang 
relatif pendek serta mempunyai sifat percepatan. Artinya, harga 
minggu/bulan ini lebih tinggi dari minggu/bulan lalu dan seterusnya. 
c. Inflasi Tinggi (Hyper Inflation) 
Inflasi ini mempuyai dampak yang paling parah. Harga-harga naik sampai 
lebih dari 5 kali. Masyarakat tidak lagi bermaksud menyimpan uang. Nilai 
uang merosot tajam sehingga lebih baik apabila ditukarkan dengan barang. 
Perputaran uang yang cepat menyebabkan harga-harga naik dengan cepat. 
Keadaan ini terjadi apabila pemerintah mengalami defisit anggaran belanja 
yang ditutup dengan mencetak uang. 
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Menurut Sukirno (2015), kenaikan harga yang tinggi dan terus menerus 
tidak hanya menimbulkan efek buruk terhadap keinginan ekonomi, tetapi juga 
kepada kemakmuran individu dan masyarakat. Berikut ini adalah efek buruk dari 
inflasi: 
a. Inflasi dan Perkembangan Ekonomi 
Inflasi yang tinggi tingkatnya tidak akan menggalakkan pekembangan 
ekonomi. Biaya yang terus naik menyebabkan kegiatan produksi tidak 
menguntungkan. Maka pemilik modal lebih suka menempatkan uangnya 
untuk spekulasi. Karena pengusaha lebih suka kegiatan investasi, invetasi 
produktif akan berkurang dan kegiatan ekonomi menurun yang akan 
meningkatkan tingkat pengangguran.  
b. Inflasi dan Kemakmuran Rakyat  
Selain menimbulkan efek buruk di kegiatan ekonomi, maka inflasi juga akan 
menimbulkan efek buruk kepada masyarakat. 
1) Inflasi akan menurunkan pendapatan riil orang-orang yang 
berpendapatan tetap. Pada umumnya kenaikan upah tidak secepat 
kenaikan harga maka inflasi akan menurunkan upah riil individu yang 
berpendapatan tetap. 
2) Inflasi akan mengurangi nilai kekayaan yang berbentuk uang. Sebagian 
kekayaan masyarakat yang disimpan dalam bentuk uang baik dalam 
bentuk simpanan bank, simpanan tunai, dan lainnya. Nilai riil simpanan 
ini akan menurun apabila terjadi inflasi. 
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3) Memperburuk pembagian kekayaan. Penerima pendapatan tetap akan 
mengalami penurunan nilai rill pendapatanya dan pemilik kekayaan 
keuangan akan mengalami penurunan nilai riil kekayaannya. Dengan 
demikian inflasi menyebabkan pembagian pendapatan antara golongan 
berpendapatan tetap dengan pemilik harta tetap dan penjual/pedagang 
menjadi tidak merata. 
3. Hubungan antara Inflasi dengan Indeks Harga Saham 
Inflasi yang meningkat akan mengurangi kekuatan daya beli rupiah yang 
diinvestasikan. Oleh karena itu inflasi juga dapat disebut sebagai resiko daya 
beli. Jika inflasi mengalami peningkatan, investor biasanya menuntut tambahan 
premium inflasi untuk mengkompensasi penurunan daya beli yang dialaminya 
(Tandelilin, 2001). 
Ash-Shidiq & Setiawan (2015) mengatakan jika terjadi inflasi maka akan 
meningkatkan biaya produksi barang dan jasa sehingga dapat menurunnkan 
profit yang akan dihasilkan oleh perusahaan tersebut. Menurunnya profit akan 
berdampak pada penurunan deviden dan juga return. Hal tersebut dapat 
menyebabkan penurunan permintaan akan saham suatu perusahaan dan 
berdampak pada penurunan indeks harga saham. 
 
2.1.5 BI Rate 
1. Pengertian BI Rate 
Tingkat suku bunga menyatakan tingkat pembayaran atas pinjaman 
ataupun investasi lain yang dinyatakan dalam presentase tahunan. Suku bunga 
mempengaruhi keputusan individu dalam memutuskan menyimpan uangnya 
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dalam bentuk tabungan atau menggunakan nya. Suku bunga adalah sebuah harga 
yang menghubungkan masa sekarang dengan masa yang akan datang. Maka dari 
itu, tingkat suku bunga ditentukan oleh interaksi antara penawaran dan 
permintaan (Kewal, 2012). 
Menurut Bank Indonesia, BI rate adalah suku bunga kebijakan yang 
mencerminkan sikap atau stance kebijakan moneter yang diumumkan oleh pihak 
Bank Indonesia dan diumumkan ke publik. Namun sejak tahun 2016 Bank 
Indonesia melakukan penguatan kerangka operasi moneter dengan 
memperkenalkan suku bunga acuan atau suku bunga kebijakan baru yaitu BI 7 
Day Repo Rate dimana instrumen tersebut mulai berlaku sejak 19 Agustus 2016. 
Sehingga pada saat ini sistem keuangan Indonesia tidak hanya menggunakan BI 
rate sebagai standar pengukuran tingkat suku bunga tetapi juga menggunakan 
BI 7 Day Repo Rate. 
BI rate atau suku bunga Bank Indonesia adalah suku bunga kebijakan 
yang mencerminkan sikap atau stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh 
Bank Indonesia dan diumumkan kepada public oleh Dewan Gubernur Bank 
Indonesia setiap Rapat Dewan Gubernur bulanan dan diimplementasikan pada 
operasi moneter yang dilakukan oleh Bank Indonesia melalui pengelolaan 
likuiditas (liquidity management) di pasar uang untuk mencapai sasaran 
operasional kebijakan moneter (Aurora & Riyadi, 2013). 
BI rate mulai digunakan oleh Bank Indonesia sebagai suku bunga acuan 
dan sebagai indikator kebijkana moneter sejak Juli 2005. Pada tahun 2005, 
perekonomian sedang dalam kondisi yang tidak stabil yang mengharuskan pihak 
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pemerintah dan Bank Indonesia untuk mengambil beberapa kebijakan untuk 
menjaga proses pemulihan ekonomi nasional. 
2. Fungsi BI rate 
BI rate diumumkan oleh Dewan Gubernur Bank Indonesia setiap Rapat 
Dewan Gubernur bulanan dan diimplementasikan pada operasi moneter yang 
dilakukan Bank Indonesia melalui pengelolaan likuiditas (liquidity 
management) di pasar uang untuk mencapai sasaran operasional kebijakan 
moneter. 
Sasaran operasional kebijakan moneter dicerminakan pada 
perkembangan suku bunga Pasar Uang Antar Bank Overnight (PUAB O/N). 
pergerakan di suku bunga PUAB ini diharapkan dapat diikuti oleh 
perkembangan suku bunga deposito, dan pada gilirannya suku bunga kredit 
perbankan. 
Dengan mempertimbangkan faktor-faktor lain dalam perekonomian, 
Bank Indonesia pada umumnya akan menaikkan BI rate apabila inflasi ke depan 
diperkirakan melampaui sasaran yang telah ditetapkan, sebaliknya Bank 
Indonesia akan menurunkan BI rate apabila inflasi ke depan diperkirakan berada 
di bawan sasaran yang telah ditetapkan. 
3. Penetapan BI rate 
Tingkat suku bunga atau BI rate sangat menentukan angka investasi di 
suatu negara. Apabila tingkat suku bunga tinggi, jumlah investasi akan 
berkurang, sebaliknya ketika tingkat suku bunga rendah maka akan mendorong 
lebih banyak investasi. Oleh karena itu, dalam analisis makroekonomi, analisis 
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mengenai investasi lebih ditenakan untuk menunjukkan peranan tingkat suku 
bunga dalam menentukan tingkat investasi dan akibat perubahan tingkat bunga 
terhadap investasi (Sukirno, 2002) 
4. Hubungan antara BI Rate dengan Indeks Harga Saham 
Tingginya inflasi umumnya diiringi dengan naiknya tingkat suku bunga 
untuk mengurangi penawaran uang berlebih (Mankiw, 2007). Di sisi lain, 
meningkatnya suku bunga merupakan peluang investasi yang cukup 
menjanjikan bagi investor dan akan berdampak pada harga saham di pasar 
modal. Artinya naiknya tingkat suku bunga akan berdampak negatif pada 
pergerakan harga saham. 
Menurut Kewal (2012), tingkat suku bunga memiliki pengaruh besar 
terhadap harga saham. naiknya tingkat suku bunga dapat menarik investor untuk 
menjual sahamnya yang akan mempengaruhi harga saham. sebaliknya, 
penurunan tingkat suku bunga dapat meningkatkan permintaan terhadap pasar 
saham di pasar modal karena investor melihat peluang yang lebih baik 
ketimbang menginvestasikan dananya di sektor perbankan. 
 
2.2 Hasil Penelitian yang Relevan 
Penelitian sebelumnya merupakan kumpulan beberapa hasil penelitian yang 
telah dilakukan oleh peneliti terdahulu yang ada kaitannya terhadap penelitian yang 
akan dilakukan ini. Hasil-hasil penelitian sebelumnya dapat dijadikan bahan 
referensi untuk penelitian yang akan dilakukan ini. 
 
 
38 
 
 
 
Tabel 2.1 
Penelitian yang Relevan 
 
Peneliti 
(tahun) 
Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan 
Aurora dan 
Riyadi 
(2013) 
Semua variabel 
(inflasi, suku 
bunga, kurs mata 
uang) mempunyai 
pengaruh secara 
simutan dan 
signifikan 
terhadap indeks 
saham. 
Secara parsial 
suku bunga dan 
kurs mata uang 
mempunyai 
pengaruh 
negative 
signifikan 
terhadap indeks 
saham. 
Secara parsial 
inflasi memiliki 
pengaruh positif 
signifikan 
terhadap indeks 
saham 
Terdapat variabel 
inflasi, nilai tukar 
Suku Bunga.  
Kurs yang 
digunakan adalah 
kurs Dollar dan 
menggunakan 
suku bunga SBI. 
Periode dari 
penelitian ini 
adalah selama 
2007-2011. 
Dewi dan 
Artini 
(2016) 
Hasil penelitian 
menunjukkan 
bahwa Suku 
bunga SBI 
berpengaruh tidak 
signifikan 
terhadap harga 
saham indeks 
saham. 
Inflasi 
berpengaruh tidak 
signifikan 
terhadap harga 
saham. 
EPS berpengaruh 
positif signifikan 
 Terdapat variabel 
suku bunga, dan 
inflasi . 
Terdapat variabel 
yang berbeda 
pada penelitian 
ini yaitu EPS, 
ROE, dan DER. 
Periode penelitian 
di tahun 2011-
2014. 
Tabel Berlanjut… 
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terhadap harga 
saham. 
ROE berpengaruh 
positif signifikan 
terhadap harga 
saham. 
DER berpengaruh 
tidak signifikan 
terhadap harga 
saham. 
Ginting, 
Topowijono
,dan 
Sulasmiyati 
(2016) 
Secara simultan 
suku bunga, 
inflasi, dan nilai 
tukar berpengaruh 
signifikan 
terhadap harga 
saham. 
Secara parsial 
suku bunga dan 
inflasi tidak 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap harga 
saham. 
Secara parsial 
nilai tukar 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap harga 
saham. 
Terdapat variabel 
suku bunga, 
inflasi, dan nilai 
tukar.   
Periode tahun 
penelitian ini 
adalah tahun 
2011-2015. 
Harga saham yang 
diteliti disini 
hanya sector 
perbankan saja. 
Utami dan 
Herlambang 
(2016) 
Hasil penelitian 
menunjukan 
bahwa tingkat 
inflasi secara 
parsial 
berpengaruh 
secara tidak 
signifikan 
terhadap JII, 
tingkat suku 
bunga secara 
parsial 
berpengaruh 
secara signifikan 
negatif terhadap 
indeks JII, dan 
 Terdapat variabel 
suku bunga, 
inflasi, dan kurs. 
Periode dalam 
penelitian ini 
yaitu tahun 2010-
2015.  
Tabel Berlanjut… 
Lanjutan Tabel 2.1… 
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kurs nilai tukar 
perpengaruh 
signifikan 
terhadap JII. 
Rusbariand 
dan 
Masodah 
(2012) 
Hasil penelitian 
menunjukan 
bahwa secara 
parsial tingkat 
inflasi dan kurs 
rupiah 
berpengaruh 
negatif   dan 
signifikan 
terhadap JII. 
Harga emas dunia 
tidak berpengaruh 
signifikan 
terhadap JII, 
sedangkan harga 
minyak dunia 
mempunyai 
pengaruh yang 
positif dan 
signifikan 
terhadap JII. 
Terdapat variabel 
inflasi, kurs dan 
harga minyak 
dunia. 
Terdapat variabel 
yang berbeda 
pada penelitian 
ini yaitu Harga 
Emas Dunia. 
Penelitian ini 
berlangsung pada 
periode Januari 
2010 sampai 
November 2015. 
Wahyudi 
(2017) 
The research 
showed that the 
money supply and 
GDP possitive but 
not significant 
effect, inflation 
negative and not 
significant, BI 
Rate and 
exchange rate 
IDR/USD 
negative and 
significant effect 
on the Jakarta 
Composite Index. 
Thera are variable 
BI Rate and 
exchange rate 
IDR/USD. 
There are 
different variable 
that is money 
supply and GDP. 
The research take 
time on January 
2007 – December 
2016. 
Sunardi & 
Ula 
(2017) 
Hasil penelitian 
menunjukan 
bahwa secara 
parsial tingkat 
inflasi dan bi rate 
berpengaruh 
Terdapat variabel 
inflasi, kurs dan bi 
rate. 
Periode yang 
digunakan dalam 
penelitian ini 
adalah tahun 
2005-2015. 
Tabel Berlanjut… 
Lanjutan Tabel 2.1… 
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negatif   dan 
signifikan 
terhadap indeks 
harga saham. 
Kurs tidak 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap  indeks 
harga saham. 
Putra (2016) The result of this 
research show that 
rupiah exchange and 
SBI interest rate have 
a negative and 
significant effect on 
Composite Stock 
Price Index (CSPI). 
Inflation have a 
positive and 
significant effect on 
Composite Price 
Index (CSPI). 
There are 
inflation, rupiah 
exchange rate, 
interest SBI rate. 
The period of this 
research is 2009-
2013.  
 
2.3 Kerangka Berfikir 
Kerangka berfikir merupakan modal konseptual tentang bagaimana teori 
yang berhubungan dengan berbagai faktor telah diidentifikasi sebagai masalah 
penting. Faktor-faktor dalam penelitian ini yaitu Kurs rupiah sebagai X1, inflasi 
sebagai X2, BI Rate sebagai X3 terhadap indeks harga saham JII sebagai Y. 
Berdasarkan dengan teori yang sudah dikemukakan diatas, gambaran 
menyeluruh penelitian ini yang mengangkat tentang indeks harga saham JII dapat 
disederhanakan dalam kerangka berfikir sebagai berikut: 
 
 
 
 
 
Lanjutan Tabel 2.1… 
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Gambar 2.1 
Kerangka Pemikiran 
 
  
 
 
 
 
 
 
2.4 Hipotesis 
Hipotesis adalah suatu jawaban yang bersifat sementara terhadap 
permasalahan penelitian, sampai terbukti melalui data yang terkumpul (Arikunto, 
2006). Berdasarkan teori yang telah diungkapkan diatas maka dapat dikembangkan 
menjadi hipotesis sebagai berikut:  
2.4.1 Pengaruh Nilai Tukar (Kurs) Rupiah terhadap Indeks Harga Saham JII 
Menurut Sunariyah (2006) kurs dapat meningkatkan biaya impor bahan baku 
dan meningkatkan suku bunga. Menurunnya kurs rupiah terhadap mata uang asing 
memiliki pengaruh negatif terhadap ekonomi dan pasar modal. Nilai tukar rupiah 
yang mengalami depresiasi akan memberikan dampak yang berbeda bagi 
perusahaan impor dan sama hal nya bagi perusahaan yang memiliki hutang dalam 
mata uang luar negeri tertentu yang harus mengeluarkan biaya yang lebih besar. 
Apabila peningkatan biaya lebih dari pendapatan yang diterima maka profitabilitas 
perusahaan akan turun yang akan berakibat pada turunnya harga saham. 
Kurs Rupiah 
(X1) 
Inflasi (X2) 
BI rate (X3) 
Indeks Harga 
Saham JII (Y) 
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Suciningtyas & Khoiroh (2015) mengatakan jika mata uang mengalami 
depresiasi, perusahaan yang memiliki hutang luar negeri dan perusahaan yang 
melakukan kegiatan impor akan terkena dampak dari depresiasi mata uang. Jika 
terjadi demikian, maka perusahaan akan menanggung biaya yang lebih tinggi dari 
semula karena adanya pelemahan nilai mata uang domestic yang akan mengurangi 
laba perusahaan karena adanya peningkatan biaya tertentu. Sehingga harga saham 
perusahaan akan mengalami penurunan dan ketika harga saham mengalami 
penurunan akan mempengaruhi indeks harga saham mengalami penurunan. 
Berdasarkan penelitian Ginting, Topowijono, & Sulasmiyati (2016) 
menunjukkan adanya pengaruh kurs yang signifikan secara parsial terhadap indeks 
harga saham. Pada penelitian yang dilakukan oleh Aurora dan Riyadi (2013) 
mengatakan bahwa kurs mempunyai pengaruh negatif yang signifikan terhadap 
indeks harga saham . Sehingga dapat dihipotesiskan bahwa: 
H1: Terdapat pengaruh nilai tukar (kurs) terhadap indeks harga saham JII. 
2.4.2 Pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham JII 
Menurut Tandelilin (2001), inflasi yang meningkat akan mengurangi 
kekuatan daya beli rupiah yang diinvestasikan. Oleh karena itu inflasi juga dapat 
disebut sebagai resiko daya beli. Jika inflasi mengalami peningkatan, investor 
biasanya menuntut tambahan premium inflasi untuk mengkompensasi penurunan 
daya beli yang dialaminya. 
Ash-Shidiq & Setiawan (2015) mengatakan jika terjadi inflasi maka akan 
meningkatkan biaya produksi barang dan jasa sehingga dapat menurunnkan profit 
yang akan dihasilkan oleh perusahaan tersebut. Menurunnya profit akan berdampak 
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pada penurunan deviden dan juga return. Hal tersebut dapat menyebabkan 
penurunan permintaan akan saham suatu perusahaan dan berdampak pada 
penurunan indeks harga saham. 
Menurut penelitian yang dilakukan oleh Suciningtyas & Khoiroh (2015) 
menunjukkan bahwa inflasi memiliki pengaruh negative signifikan terhadap indeks 
harga saham. Pada penelitian yang dilakukan oleh Maurina, Hidayat, & Sulasmiyati 
(2015) menunjukkan bahwa tingkat inflasi berpengaruh positif tidak signifikan 
terhadap indeks harga saham. Sehingga dapat dihipotesiskan bahwa: 
H2: Terdapat pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham JII. 
2.4.3 Pengaruh BI rate terhadap Indeks Harga Saham JII 
Tingginya inflasi umumnya diiringi dengan naiknya tingkat suku bunga untuk 
mengurangi penawaran uang berlebih (Mankiw, 2007). Hal ini akan menyebabkan 
beban operasional perusahaan semakin berat serta akan mempengaruhi kinerja 
keuangan badan usaha, yang akhirnya berdampak pada pasar modal. Di sisi lain, 
meningkatnya suku bunga merupakan peluang investasi yang cukup menjanjikan 
bagi investor dan akan berdampak pada harga saham di pasar modal. Artinya 
naiknya tingkat suku bunga akan berdampak negatif pada pergerakan harga saham. 
Apabila terjadi kenaikan pada suku bunga maka akan memicu turunnya harga 
saham dan otomatis menurunkan indeks harga saham karena masyarakat akan lebih 
memilih untuk menginvestasikan dana nya ke deposito ketimbang 
menginvestasikan nya ke pasar modal. Apabila suku bunga menurun maka 
masyarakat lebih memilih untuk menginvestasikan dana nya ke pasar modal yang 
45 
 
 
 
anak menaikkan harga saham dan akan meningkatkan indeks harga saham JII 
(Suciningtyas & Khoiroh, 2015). 
Menurut penelitian yang dilakukan oleh Jayanti, Darminto, & Sudjana (2014) 
dan Kewal (2012) menunjukkan bahwa variabel tingkat suku bunga memiliki 
pengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham. Pada penelitian yang 
dilakukan oleh Maurina, Hidayat, & Sulasmiyati (2015) menunjukkan variabel 
suku bunga memiliki pengaruh negative yang signifikan terhadap indeks harga 
saham. 
H3: Terdapat pengaruh BI rate terhadap Indeks Harga Saham JII.
BAB III 
METODE PENELITIAN 
 
3.1 Waktu dan Wilayah Penelitian  
Waktu yang direncanakan dari penyusunan proposal penelitian sampai 
terlaksananya penelitian ini yaitu pada bulan April sampai bulan Oktober 2018, 
sedangkan wilayah penelitian yaitu indeks harga Jakarta Islamic Index (JII) selama 
tahun 2014 sampai dengan tahun 2017. Data terkait indeks harga saham Jakarta 
Islamic Index (JII) diperoleh dari website Yahoo! Finance 
(www.finance.yahoo.com).  
 
3.2 Jenis Penelitian  
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif. 
Metode kuantitatif merupakan penelitian yang menggunakan analisis data yang 
berbentuk numerik/angka. Pada dasarnya pendekatan ini menggambarkan data 
melalui angka-angka seperti presentasi tingkat pengangguran, kemiskinan, data 
rasio keuangan, dan lain sebagainya. Tujuan penelitian kuantitatif yaitu untuk 
mengembangkan dan menggunakan model matematis, teori dan/data hipotesis yang 
berkaitan dengan fenomena yang diselidiki oleh peneliti (Suryani, 2015). 
Dalam penelitian ini menggunakan variabel tidak bebas (dependen) adalah 
indeks harga saham di Indeks JII sedangkan variabel bebas (independen variabel) 
yang digunakan adalah nilai tukar (Kurs), inflasi, suku bunga (BI Rate). 
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3.3 Populasi, Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel 
3.3.1 Populasi 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek dan subyek yang 
mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 
dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2012).  Populasi yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah data pergerakan JII, nilai tukar (kurs) rupiah 
inflasi, dan suku bunga (BI Rate) pada periode 2014-2017. 
3.3.2 Sampel 
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi (Sugiyono, 2010). Peneliti mengambil sampel dari data indeks harga 
saham Jakarta Islamic Index (JII) per bulan selama tahun 2014 sampai 2017 yaitu 
sebanyak 48 data. 
3.3.3 Teknik Pengambilan Sampel 
Menurut Sugiyono (2012), teknik sampling adalah teknik pengambilan 
sampel, yang digunakan dalam penelitian ini yaitu sampel jenuh, yang termasuk 
dalam nonprobability sampling. Sampel jenuh adalah teknik penentuan sampling 
bila semua anggota populasi adalah sampel atau penelitian yang ingin membuat 
generalisasi dengan kesalahan yang sangat kecil. 
Sampel yang diambil menggunakan semua jumlah populasi yang ada yaitu 
Indeks Harga Saham JII. Sehingga yang menjadi sampel dalam penelitian ini adalah 
data Indeks Harga Saham JII mulai dari bulan Januari 2014 sampai dengan 
Desember 2017 sejumlah 48 sampel data. Pemilihan data bulanan pada penelitian 
ini bertujuan untuk melihat secara lebih detail pengaruh variabel Nilai tukar (Kurs) 
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Rupiah (X1), Inflasi (X2), BI Rate (X3) terhadap variabel Indeks Harga Saham JII 
(Y).  
 
3.4 Data dan Sumber Data  
3.4.1 Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data 
sekunder adalah data yang diperoleh atau dikumpulkan oleh orang yang melakukan 
penelitian dari sumber-sumber yang telah ada (Misbahuddin & Hasan, 2014). 
Data sekunder dalam penelitian ini meliputi nilai tukar rupiah, inflasi, suku 
bunga (BI Rate), dan Indeks harga saham JII yang merupakan data time series 
penutupan (closing) setiap enam bulan sekali yang diambil mulai dari bulan Januari 
2014 sampai Desember 2017. 
3.4.2 Sumber Data 
Adapun sumber data dalam penelitian ini diperoleh dari website yang  
berkaitan dengan variabel penelitian. Data inflasi diperoleh dari www.bps.go.id 
data suku bunga (BI Rate) dan nilai tukar (kurs) rupiah diperoleh dari www.bi.go.id 
dan indeks harga saham JII diperoleh dari www.idx.co.id dan 
www.finance.yahoo.com periode 2014 sampai 2017. 
 
3.5 Teknik Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data pada penelitian ini menggunakan metode 
dokumentasi. Metode dokumentasi yaitu metode pengumpulkan data berupa data-
data tertulis yang mengandung keterangan dan penjelasan serta pemikiran tentang 
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fenomena yang masih aktual dan sesuai dengan masalah yang diteliti (Muhammad, 
2008). 
Dalam penelitian ini data yang dikumpulkan dan digunakan adalah nilai tukar 
(kurs) rupiah, inflasi, BI rate dan Indeks Harga Saham JII periode 2014-2017. 
 
3.6 Variabel Penelitian 
Menurut Sugiyono (2012) variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat 
atau nilai dari orang, obyek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang 
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. 
Menurut hubungan antara satu variabel dengan variabel yang lain maka macam-
macam variabel dalam penelitian dapat dibedakan menjadi dua yaitu: 
3.6.1 Variabel Terikat (Dependent Variable) 
Varibel terikat adalah variabel yang menjadi perhatian utama dalam sebuah 
penelitian. Peneliti akan dapat memprediksikan ataupun menerangkan variabel 
dalam variabel terikat beserta perubahannya (Kuncoro, 2013). Variabel terikat 
dalam penelitian ini adalah Indeks Harga Saham JII. 
3.6.2 Variabel Bebas (Independent Variable) 
Variabel bebas adalah variabel yang memengaruhi variabel terikat entah 
positif maupun negatif (Sekaran, 2009). Variabel bebas dalam penelitian ini yaitu 
nilai tukar (kurs) rupiah, inflasi, dan suku bunga (BI Rate). 
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3.7 Definisi Operasional Variabel  
Definisi operasional adalah penjelasan secara jelas, rinci dan spesifik dari 
suatu variabel sehingga variabel tersebut dapat diukur yang berkaitan dengan skor 
yang mencerminkan dimensi atau indikator dari variabel yang diukur (Kadir, 2015). 
Definisi masing-masing variabel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  
3.7.1 Nilai tukar (kurs) 
Nilai tukar uang atau kurs mata uang adalah catatan harga pasar dari mata 
uang asing terhadap harga mata uang domestik, yaitu mharga mata uang domestic 
dalam mata uang asing (Karim, 2015). 
3.7.2 Inflasi 
Definisi singkat inflasi adalah kecenderungan dari harga-harga untuk naik 
secara umum dan terus menerus. Kenaikan harga dari satu atau dua barang saja 
tidak disebut inflasi, kecuali bila kenaikan tersebut meluas kepada (atau 
mengakibatkan kenaikan) sebagian besar dari harga barang-barang lain. (Boediono, 
2001). 
3.7.3 BI Rate 
Menurut Bank Indonesia BI rate adalah suku bunga kebijakan yang 
mencerminkan sikap atau stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh Bank 
Indonesia dan diumumkan kepada publik. 
3.7.4 Indeks Jakarta Islamic Index (JII) 
Jakarta Islamic Index (JII) merupakan indeks saham Syariah yang pertama 
kali diluncurkan di pasar modal Indonesia pada tanggal 3 Juli 2000. Konstituen JII 
hanya terdiri dari 30 saham Syariah paling likuid yang tercatat di BEI. 
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3.8 Teknik Analisis Data  
Penelitian ini menggunakan pengujian statistik deskriptif dan pengujian 
hipotesis untuk menganalisis data. Untuk menganalisa data dengan analisis regresi 
berganda digunakan program SPSS. Sebagai prasyarat melakukan pengujian regresi 
berganda, dilakukan uji asumsi klasik terlebih dahulu untuk memastikan bahwa 
data penelitian memiliki data yang normal. Dalam uji asumsi klasik terdiri dari uji 
normalitas data, uji autokorelasi, uji heteroskedastisitas, dan uji multikolinieritas. 
Berikut adalah deskripsi dan kriteria hasil pengujian asumsi klasik: 
 
3.8.1 Uji Asumsi Klasik 
Uji ini digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya penyimpangan dalam 
regresi linier berganda yang digunakan. Uji asumsi klasik terdiri dari: 
1. Uji Normalitas Data  
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi, 
variabel dependen, variabel independen atau keduanya mempunyai distribusi 
normal atau tidak. Untuk melihat model regresi normal atau tidak, dilakukan 
dengan analisis grafik yaitu dengan cara melihat normal probability report plot 
yang membandingkan antara distribusi komulatif dari data sesungguhnya dengan 
distribusi normal (Ghozali, 2013). 
Apabila data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis 
diagonal menunjukkan bahwa pola distribusi normal, sehingga memenuhi uji 
normalitas. Dan sebaliknya apabila data menyebar jauh dari diagonal dan/tidak 
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mengikuti arah garis diagonal tidak menunjukkan pola ditribusi normal, maka 
model regresi  tidak memenuhi asumsi normalitas (Ghozali, 2013).  
Selain itu juga dapat dilakukan dengan menggunakan uji statistik 
Kolmogorov-Smirnov. Level of Significant yang digunakan adalah 0,05. Data 
berdistribusi normal jika nilai Asymp. Sig. (2-tailed) hasil perhitungan dalam 
komputer lebih dari 0,05 (Djarwanto & Subagyo, 2003). 
2. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu 
pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas 
dari autokorelasi. Pengujian ini akan menggunakan uji Durbin-Watson (DW test) 
yang mensyaratkan adanya konstanta (intercept) dalam model regresi dan tidak ada 
variabel lagi di antara variabel independen (Ghozali, 2013). 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. 
Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
homokedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang 
baik adalah yang homokedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas. 
Cara yang digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas 
dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan Uji Glejser. Jika nilai probabilitas 
variabel lebih besar dari 0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas. Namun apabila 
nilai probabilitas variabel lebih kecil dari 0,05 maka terjadi heteroskedastisitas. 
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4. Uji Multikolinearitas 
Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Model regresi yang baik 
seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Dalam penelitian 
ini digunakan dengan melihat nilai tolerance value dan VIF (variance inflation 
factor). Jika nilai-nilai tolerance value < 0,1 dan nilai VIF > 10, maka terjadi 
multikolonieritas (Ghozali, 2013). 
 
3.8.2 Analisis Regresi Linier Berganda 
 Regresi linier berganda merupakan pengembangan dari regresi linier 
sederhana yang dapat digunakan untuk mengetahui pengaruh satu atau lebih 
variabel bebas terhadap satu variabel terikat (Siregar, 2013). 
 Dalam penelitian ini terdapat satu variabel terikat dan tiga variabel bebas, 
sehingga rumus yang digunakan yaitu:  
Y = a + b1 X1+ b2 X2+ b3 X3 +е . 
Keterangan: 
Y = Indeks Harga Saham JII, 
a = konstanta, 
b1, b2, b3 = koefisien regresi, 
X1= Inflasi  
X2 = Nilai Tukar Rupiah 
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X3 = BI rate, dan 
e = kesalahan regresi. 
 
 
3.8.3 Ketepatan Model  
1. Uji F 
Uji F digunakan untuk mengetahui apakah seluruh variabel independen 
mempengaruhi variabel dependen (Djarwanto & Subagyo, 2003).  Pengujian 
dilakukan dengan menggunakan tingkat signifikansi 0,05 (alpha (α) = 5 %). Apabila 
nilai Fhitung> Ftabel maka variabel independen secara bersama-sama berpengaruh 
terhadap variabel dependen. 
2. Pengujian Koefisien Determinasi (Uji R2) 
Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengukur presentase varian 
variabel dependent yang dapat dijelaskan oleh variabel-variabel independent yang 
ada model (Ghozali, 2013).  
Dalam penelitian ini mengukur uji R2 dengan melihat nilai adjusted R square 
yang menyatakan nilai koefisien determinasi. Adjusted R square menyatakan 
perubahan R2 yang disebabkan adanya penambahan atau pengurangan variabel 
independen. Apabila nialai adjusted R square sempurna (100%) atau mendekati 
maka variabel independen dapat menjelaskan variabel dependennya. 
  
3.8.4 Pengujian Hipotesis  
 Uji hipotesis menggunakan Uji T digunakan untuk mengetahui signifikasi 
pengaruh variabel independen secara parsial terhadap variabel dependen 
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(Djarwanto & Subagyo, 2003). Menurut Ghozali (2013) apabila thitung> ttabel atau p-
value< 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variabel independen berpengaruh 
terhadap variabel dependen. Sebaliknya, apabila thitung> ttabel atau p-value> 0,05 
maka variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel dependen.                                                        
 
BAB IV 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
 
4.1. Gambaran Umum Penelitian 
Jakarta Islamic Index (JII) merupakan salah satu indeks saham yang ada di 
Indonesia yang menghitung indeks harga rata-rata saham untuk jenis saham yang 
memenuhi kriteria syariah. Pembentukan Jakarta Islamic Index (JII) tidak lepas 
dari kerja sama antara Pasar Modal di Indonesia dengan PT. Danareksa Investment 
Management. 
Jakarta Islamic Index (JII) dikembangkan pada tanggal 3 Juli 2000, kemudian 
diluncurkan di Jakarta pada tanggal 13 Maret 2003. Jakarta Islamic Index (JII) 
terdiri dari 30 emiten saham yang memenuhi kriteria syariah dan dikaji ulang setiap 
6 bulan sekali. Tujuan dari pembentukan JII yaitu untuk meningkatkan kepercayaan 
investor untuk melakukan investasi pada saham yang berbasis syariah dan 
memberikan manfaat kepada pemodal dalam menjalankan syariat Islam untuk 
melakukan investasi di bursa efek. 
Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dan data yang digunakan 
adalah data sekunder. Populasi dan sampel dalam penelitian ini adalah indeks harga 
saham Jakarta Islamc Index (JII) periode Januari 2014 sampai Desember 2017 
dengan Teknik pengambilan sampel yang digunakan yaitu dengan sampel jenuh tau 
nonprobability sampling. Sumber data dalam penelitian ini diperoleh dari website 
yang berkaitan dengan variabel penelitian. Data inflasi, nilai tukar dan BI rate 
diperoleh dari www.bi.go.id, dan data Indeks Harga Saham Jakarta Islamic Index 
(JII) diperoleh dari www.finance.yahoo.com. 
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4.2. Pengujian dan Hasil Analisis Data  
4.2.1. Hasil Asumsi Klasik  
Model regresi yang baik disyaratkan harus memenuhi tidak adanya masalah 
asumsi klasik. Uji asumsi klasik dari masing-masing model meliputi uji normalitas, 
uji autokorelasi, uji multikolinearitas dan uji heteroskedastisitas.  
1. Uji Normalitas Data 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi, 
variabel dependen, variabel independen atau keduanya mempunyai distribusi 
normal atau tidak. Pengujian normalitas residual dapat dilihat dengan uji statistik 
non parametik Kolmogorov-Smirnov (K-S). Jika pada hasil uji Kolmogorov-
Smirnov (K-S) menunjukkan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 maka data 
berdistribusi normal dan sebaliknya jika nilai signifikasi lebih kecil dari 0,05 maka 
data tersebut tidak terdistribusi normal. Berikut adalah hasil dari uji normalitas yang 
telah diuji menggunakan SPSS: 
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Tabel 4.1 
Uji Normalitas 
 
               
                 One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 35 
Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation 36.43199098 
Most Extreme Differences Absolute .091 
Positive .091 
Negative -.083 
Test Statistic .091 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
Sumber: Data diolah (SPSS 22.0), 2018  
Dari hasil pengujian statistik, bahwa nilai Asymp. Sig (2-tailed) dalam 
regresi adalah sebesar 0,200. Nilai Asymp. Sig (2-tailed) dalam regresi lebih besar 
daripada 0,05. Maka dengan demikian dapat dikatakan bahwa seluruh residual 
dalam model regresi terdistribusi secara normal, sehingga telah memenuhi asumsi 
normalitas. 
2. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu 
pada periode t-1 (sebelumnya). Pengujian ini akan menggunakan uji Durbin 
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Tabel 4.2 
Uji Autokorelasi 
 
Watson. Berikut menunjukkan hasil uji perhitungan Durbin Watson. dengan 
menggunakan SPSS: 
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 .358a .128 .044 18.95733 1.732 
Sumber: Data diolah (SPSS 22.0), 2018 
Dari hasil uji autokorelasi yang dilakukan nilai durbin-watson sebesar 1.732 
sedangkan nilai dl adalah 1,4064 dan nilai du sebesar 1,6708. Untuk nilai (4-dl) = 
2,5396 dan (4-du) = 2,3292. Dari hasil tersebut diurutkan menjadi 0; 2,3292; 
2,5396; 4. Karena nilai DW 1,732 lebih besar dari batas atas (du) dan kurang dari 
4-1.6708 (2,3292), maka dapat disimpulkan tidak terdapar autokorelasi. 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. 
Dalam penelitian ini akan digunakan metode glejser. Uji glejser mengusulkan 
untuk meregres nilai absolut residual  terhadap variabel independen. Cara 
mendeteksinya yaitu dengan membandingkan nilai probabilitas dengan nilai 0,05. 
Jika nilai probabilitas lebih besar dari 0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 
Berikut tabel yang dihasilkan dari pengujian uji glejser dari output SPSS: 
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Tabel 4.3 
Uji Heteroskedastisitas 
 
 
 
                                                               Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant
) 
152.152 66.511  2.288 .029 
Kurs -.009 .004 -.358 -2.023 .052 
Inflasi .614 2.547 .055 .241 .811 
bi rate -2.060 5.145 -.090 -.400 .692 
a. Dependent Variable: RES2 
Sumber: Data diolah (SPSS 22.0), 2018 
Berdasarkan hasil uji glejser diatas dapat dilihat bahwa nilai signifikansi dari 
hasil regresi antara nilai absolut residual dengan variabel independen semuanya 
sudah lebih dari 0,05. Sehingga tidak terjadi heteroskedastisitas, artinya error 
dalam model regresi ini bersifat homoskedastis. Dengan demikian model regresi ini 
telah memenuhi asumsi homoskedastis, karena tidak terjadi heteroskedastisitas. 
4. Uji Multikolinearitas 
Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi  
ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Pengujian nilai 
multikolinearitas dapat dilihat dari nilai tolerance value dan VIF. Apabila nilai 
tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10, maka dapat simpulkan bahwa tidak terdapat 
multikolinieritas antar variabel bebas pada model regresi. Berikut ini adalah hasil 
perhitungan dengan menggunakan program SPSS: 
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Tabel 4.4 
Uji Multikolinearitas 
 
 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
Collinearity Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 152.152 66.511  2.288 .029   
kurs -.009 .004 -.358 -2.023 .052 .900 1.111 
inflasi .614 2.547 .055 .241 .811 .532 1.879 
bi rate -2.060 5.145 -.090 -.400 .692 .551 1.813 
a. Dependent Variable: RES2 
Sumber: Data diolah (SPSS 22.0), 2018 
 Berdasarkan hasil perhitungan menunjukkan bahwa semua variabel 
independen memiliki tolerance lebih dari 0,10 dan semua variabel memiliki nilai 
VIF kurang dari 10. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
korelasi antar variabel sehingga model regresi ini tidak ada masalah 
multikolinearitas. 
4.2.2. Analisis Regresi Linier Berganda 
Regresi linier berganda merupakan pengembangan dari regresi linier 
sederhana yang dapat digunakan untuk mengetahui pengaruh satu atau lebih 
variabel bebas terhadap satu variabel terikat. Dari analisis statistik dengan program 
SPSS diperoleh hasil persamaan regresi linier berganda yang dapat dilihat pada 
tabel 4.5 berikut:  
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Tabel 4.5 
Analisis Regresi Linier Berganda 
 
 
                                                              Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 371.914 133.862  2.778 .009 
kurs .041 .009 .588 4.829 .000 
inflasi 13.477 5.126 .416 2.629 .013 
bi rate -41.013 10.355 -.616 -3.960 .000 
a. Dependent Variable: JII 
 
Dari tabel 4.5 di atas dapat ditarik persamaan regresi linier berganda antara 
variabel nilai tukar (kurs), inflasi, dan BI rate terhadap indeks harga saham JII 
sebagai berikut: 
Y  = 371.914 + 0.041 (X1) + 13.477 (X2) – 41.013 (X3) + е 
Persamaan regresi tersebut mempunyai makna sebagai berikut:  
1. Konstanta = 371.914 
Apabila variabel nilai tukar (kurs), inflasi, BI rate dianggap sama dengan nol, 
maka variabel indeks harga saham JII (Y) sebesar 371.914. 
2. Koefisien X1 = 0.041 
Apabila variabel kurs (X1) mengalami kenaikan sebesar satu satuan, 
sementara inflasi (X2) dan BI rate (X3) dianggap tetap maka akan mempengaruhi 
kenaikan indeks harga saham JII sebesar 0.041 satuan.  
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Tabel 4.6 
Uji F 
 
3. Koefisien X2 = 13.477 
Apabila variabel inflasi (X2) mengalami kenaikan sebesar satu satuan, 
sementara kurs (X1) dan BI rate (X3) dianggap tetap maka akan mempengaruhi 
kenaikan indeks harga saham JII sebesar 13.477 satuan. 
4. Koefisien X3 = (-41.013) 
Apabila variabel BI rate (X3) mengalami penurunan sebesar satu satuan, 
sementara kurs (X1) dan inflasi (X2) dianggap tetap maka akan mempengaruhi 
kenaikan indeks harga saham JII sebesar 41.013 satuan. 
 
4.2.3. Ketepatan Model  
1. Uji F 
 Uji F digunakan untuk mengetahui apakah seluruh variabel independen 
mempengaruhi variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan menggunakan 
tingkat signifikansi 0,05 (alpha (α) = 5 %). Apabila nilai signifikasi < dari 0,05 
maka variabel independen secara bersama-sama berpengaruh terhadap variabel 
dependen. 
 Hasil pengolahan data menggunakan program SPSS dapat dilihat pada tabel 
4.6 berikut ini:  
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 64082.174 3 21360.725 14.673 .000b 
Residual 45127.859 31 1455.737   
Total 109210.033 34    
a. Dependent Variable: JII 
b. Predictors: (Constant), bi rate, kurs, inflasi 
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Tabel 4.7 
Uji R2 
 
Tabel 4.6 di atas menunjukan adanya nilai sig = 0,00 = 0% < 5%, sehingga 
dapat diinterpretasikan bahwa hipotesis H0 ditolak, hipotesis H1 diterima yang 
berarti bahwa variabel-variabel independen yaitu nilai tukar (kurs), inflasi dan BI 
rate secara simultan berpengaruh terhadap variabel dependen yaitu indeks harga 
saham. Model yang digunakan untuk menguji nilai tukar (kurs), inflasi dan BI rate 
adalah model yang fit.  
2. Pengujian Koefisien Determinasi (Uji R2) 
Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengukur presentase varian 
variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel-variabel independen yang 
ada model. Semakin besar adjusted mendekati satu maka variabel-variabel 
independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 
memprediksi variasi variabel dependen. 
 
 
                                                       Model Summaryb 
 
 
a. Predictors: (Constant), bi rate, kurs, inflasi 
b. Dependent Variable: JII 
Sumber: Data diolah (SPSS 22.0), 2018 
Besarnya R square 0,547, hal ini berarti 54.7% indeks harga saham JII dapat 
dijelaskan oleh variabel nilai tukar (kurs), inflasi, BI rate. Sedangkan 45.3% sisanya 
dijelaskan oleh sebab-sebab lain di luar model penelitian. 
 
Model R R Square Adjusted R Square 
1 .766a .587 .547 
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4.2.4. Pengujian Hipotesis  
Uji hipotesis menggunakan Uji T digunakan untuk mengetahui signifikasi 
pengaruh variabel independen secara parsial terhadap variabel dependen. Pengujian 
ini dilakukan dengan membandingkan nilai signifikan 𝛼 (0,05).  𝐴pabila  p-value 
< 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variabel independen berpengaruh terhadap 
variabel dependen.  
 
a. Dependent Variable: JII 
Sumber: Data diolah (SPSS 22.0), 2018 
Dari tabel 4.8 di atas dapat dilihat bahwa variabel kurs memiliki nilai 
signifikan sebesar 0,00 < 0,05 dan mempunyai sebesar  maka hipotesis 1 diterima 
(H1) artinya nilai tukar (kurs) berpengaruh positif dan signifikan terhadap indeks 
harga saham JII. Dari hasil uji t untuk variabel kurs (X1) diperoleh nilai thitung 
sebesar 4,829 dengan tingkat signifikansi 0,000 dengan menggunakan batas 
signifikansi atau p-value 0,05 (α=5%). Ini berarti 0,000<0,005 yang berarti H1 
diterima.  
Variabel Inflasi memiliki nilai signifikan sebesar 0,013 < 0,05 dan nilai  maka 
hipotesis 2 diterima (H2) artinya inflasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 371.914 133.862  2.778 .009 
Kurs .041 .009 .588 4.829 .000 
Inflasi 13.477 5.126 .416 2.629 .013 
bi rate -41.013 10.355 -.616 -3.960 .000 
Tabel 4.8 
Uji T 
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indeks harga saham JII. Dari hasil uji t untuk variabel inflasi (X2) diperoleh nilai 
thitung sebesar 2,629 dengan tingkat signifikansi 0,000 dengan menggunakan batas 
signifikansi atau p-value 0,05 (α=5%). Ini berarti 0,013<0,005 yang berarti H2 
diterima. 
Variabel BI rate memiliki nilai signifikan sebesar 0,00 < 0,05 maka hipotesis 
3 diterima (H3) artinya BI rate berpengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks 
harga saham JII. Dari hasil uji t untuk variabel BI Rate (X3) diperoleh nilai thitung 
sebesar (-3,960) dengan tingkat signifikansi 0,000 dengan menggunakan batas 
signifikansi atau p-value 0,05 (α=5%). Ini berarti 0,000<0,005 yang berarti H3 
diterima. 
 
4.3. Pembahasan Hasil Analisis Data  
1. Pengaruh variabel nilai tukar (kurs) terhadap indeks harga saham JII 
 
Dari hasil uji F, diketahui bahwa secara simultan variabel nilai tukar (kurs) 
berpengaruh dan signifikan terhadap indeks harga saham JII. Dan berdasarkan hasil 
uji T diperoleh keterangan bahwa secara parsial variabel nilai tukar (kurs) 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap indeks harga saham JII tahun 2014-
2017. 
Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan teori yang dikemukakan oleh 
Sunariyah (2006) yang menyatakan bahwa kurs dapat meningkatkan biaya impor 
bahan dan meningkatkan suku bunga. Menurunnya kurs rupiah terhadap mata uang 
asing memiliki pengaruh negatif terhadap ekonomi dan pasar modal. 
Menurut penelitian yang dilakukan oleh Ginting, Topowijono, & Sulasmiyati 
(2016) menunjukkan bahwa fluktuasi kurs mata uang yang tidak stabil dapat 
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mengurangi tingkat kepercayaan investor. Menguatnya kurs mata uang rupiah 
terhadap mata uang asing merupakan sinyal positif bagi perekonomian. 
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Ginting, Topowijono, & Sulasmiyati 
(2016) didukung dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Maurina, Hidayat, & 
Sulasmiyati (2015) dan Rohmanda, Suhadak, & Topowijono (2014) yang 
menyatakan bahwa nilai tukar (kurs) memiliki pengaruh positif dan signifikan 
terhadap indeks harga saham JII tahun 2014-2017. 
2. Pengaruh variabel Inflasi terhadap indeks harga saham JII 
 
Dari hasil uji F, diketahui bahwa secara simultan variabel inflasi berpengaruh 
dan signifikan terhadap indeks harga saham JII. Dan berdasarkan hasil uji T 
diperoleh keterangan bahwa variabel inflasi berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap indeks harga saham JII. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan teori yang dikemukakan oleh Tandelilin 
(2001) yang menyatakan bahwa inflasi yang meningkat akan mengurangi kekuatan 
daya beli rupiah yang diinvestasikan. Oleh karena itu inflasi juga dapat dikatakan 
sebagai resiko daya beli. Jika inflasi mengalami peningkatan, investor biasanya 
menuntut tambahan premium inflasi untuk mengkompensasi penurunan daya beli 
yang dialaminya. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 
(Maurina, Hidayat, & Sulasmiyati, 2015) dan (Mulyani, 2014) yang mengatakan 
apabila tingkat inflasi memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap indeks 
harga saham. 
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Teori yang dikemukakan oleh Tandelilin (2001) diperkuat dengan adanya 
hasil penelitian yang dilakukan oleh Maurina, Hidayat, & Sulasmiyati (2015), 
(Mulyani, 2014), dan (Putra, 2016) yang menunjukkan bahwa tingkat inflasi 
memiliki pengaruh positif terhadap indeks harga saham. 
3. Pengaruh BI rate terhadap indeks harga saham JII 
 
Dari hasil uji F, diketahui bahwa secara simultan variabel BI rate berpengaruh 
dan signifikan terhadap indeks harga saham JII. Dan berdasarkan hasil uji T 
diperoleh keterangan bahwa secara parsial variabel BI rate berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap indeks harga saham JII tahun 2014-2017.  
 Hasil dari penelitian ini sesuai dengan teori yang dikemukakan oleh 
Mankiw (2007) yang menyatakan bahwa meningkatnya suku bunga merupakan 
peluang investasi yang cukup menjanjikan bagi investor dan akan berdampak pada 
harga saham di pasar modal. Artinya naiknya tingkat suku bunga akan berdampak 
negatif terhadap pergerakan harga saham. 
 Tingkat suku bunga memiliki pengaruh besar terhadap harga saham. 
naiknya tingkat suku bunga dapat menarik investor untuk menjual sahamnya yang 
otomatis akan mempengaruhi harga saham. sebaliknya, penurunan tingkat suku 
bunga dapat meningkatkan permintaan terhadap pasar saham di pasar modal karena 
investor melihat peluang yang lebih baik dari pada menginvestasikan dana nya di 
sector perbankan (Kewal, 2012). 
 Hasil penelitian ini dan teori yang dikemukakan oleh Mankiw (2007) 
didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Jayanti, Darminto, & Sudjana 
(2014), Kewal (2012) dan Maurina, Hidayat, & Sulasmiyati (2015) yang 
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menunjukkan bahwa tingkat suku bunga memiliki pengaruh negatif dan signifikan 
terhadap indeks harga saham. 
BAB V 
PENUTUP 
 
5.1. Kesimpulan 
Berdasarkan pembahasan pada bab sebelumnya, maka hasil penelitian ini 
dapat disimpulkan sebagai berikut:  
1.  Nilai tukar (kurs) Rupiah berpengaruh positif dan signifikan terhadap indeks 
harga saham JII tahun 2014-2017. Hal ini dibuktikan dengan hasil uji t 
menyimpulkan nilai thitung sebesar 4,829 dengan nilai probabilitas (sig) 0,000 
lebih kecil dari p-value 0,05 (α=5%). Maka nilai tukar Rupiah berpengaruh 
signifikan terhadap indeks harga saham JII. 
2. Inflasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap indeks harga saham JII 
tahun 2014-2017. Hal ini dibuktikan dengan hasil uji t menyimpulkan nilai 
thitung sebesar 2,629 dengan nilai probabilitas (sig) 0,013 lebih kecil dari p-
value (α=5%). Maka tingkat Inflasi berpengaruh signifikan terhadap indeks 
harga saham JII. 
3. BI rate berpengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham 
Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2014-2017. Hal ini dibuktikan dengan hasil 
uji t menyimpulkan nilai thitung sebesar (-3,960) dengan nilai probabilitas (sig) 
0,000 lebih kecil dari p-value (α=5%). Maka BI Rate berpengaruh signifikan 
terhadap indeks harga saham JII. 
 
5.2. Keterbatasan Penelitian  
Adanya hasil-hasil penelitian tersebut, memunculkan beberapa hal yang 
menjadi keterbatasan dari penelitian ini yaitu: 
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1. Pendeknya periode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 
hanya 4 tahun saja dari tahun 2014 sampai dengan tahun 2017. 
2. Keterbatasan dalam penelitian ini yaitu hanya menggunakan tiga variabel 
saja, sedangkan masih banyak variabel lain yang dapat diteliti untuk melihat 
pengaruhnya terhadap indeks harga saham JII. 
  
5.3. Saran  
Saran yang dapat diambil dari hasil penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Bagi peneliti selanjutnya  
a. Dengan keterbatasan dalam penelitian ini, diharapkan penelitian 
selanjutnya agar dapat menambah jumlah sampel yang digunakan dalam 
penelitian agar hasil yang diperoleh akan semakin akurat. 
b. Periode pengamatan dalam penelitian ini hanya selama 4 tahun dan 
dengan 3 variabel makroekonomi saja (kurs, inflasi, suku bunga BI rate). 
Seharusnya dalam penelitian selanjutnya dapat menambahkan jumlah 
tahun dan menambahkan variabel baru dalam penelitian nya. 
2. Bagi Investor 
Dari hasil penelitian diharapkan dapat memberikan informasi yang 
bermanfaat dalam pengambilan keputusan yang tepat dalam menentukan 
alternatif pilihan investasi nya. Apabila investor ingin melakukan investasi ke 
indeks saham yang terdaftar di JII sebaiknya lebih selektif dalam memilih indeks 
saham yang apabila terjadi fluktuasi nilainya relatif stabil. 
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Lampiran 1 
Jadwal Penelitian Skripsi 
 
 
 
No 
Bulan 
 
April 
2018 
Juli 
2018 
Agustus 
2018 
September 
2018 
Oktober 
2018 
November 
2018  
Kegiatan 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 
1 Penyusunan Proposal                         
2 Konsultasi     x  x x  x  x  x x x x   x     
3 Revisi Proposal      x  x  x x              
4 Pengumpulan Data     x  x x                 
5 Analisis Data            x x x           
6 Penulisan Akhir Naskah 
Skripsi 
                x x x x     
7 Pendaftaran Munaqosah                    x     
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Lampiran 2 
Nilai Tukar (Kurs) Rupiah selama tahun 2014-2017  
No Bulan 
  
2014 2015 2016 2017 
1 Januari 12179.65 12579.10 13889.05 13358.71 
2 Februari 11935.10 12749.84 13515.70 13340.84 
3 Maret 11427.05 13066.82 13193.14 13345.50 
4 April 11435.75 12947.76 13179.86 13306.39 
5 Mei 11525.94 13140.53 13419.65 13323.35 
6 Juni 11892.62 13313.24 13355.05 13298.25 
7 Juli 11689.06 13374.79 13118.82 13342.10 
8 Agustus 11706.67 13781.75 13165.00 13341.82 
9 September 11890.77 14396.10 13118.24 13303.47 
10 Oktober 12144.87 13795.86 13017.24 13526.00 
11 November 12158.30 13672.57 13310.50 13527.36 
12 Desember 12438.29 13854.60 13417.67 13556.21 
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Lampiran 3  
Tingkat Inflasi selama tahun 2014-2017  
No Bulan 
Tahun  
2014 2015 2016 2017 
1 Januari 8.22 6.69 4.14 3.49 
2 Februari 7.75 6.29 4.42 3.83 
3 Maret 7.32 6.38 4.45 3.61 
4 April 7.25 6.79 3.6 4.17 
5 Mei 7.32 7.15 3.33 4.33 
6 Juni 6.7 7.26 3.45 4.37 
7 Juli 4.53 7.26 3.21 3.88 
8 Agustus 3.99 7.18 2.79 3.82 
9 September 4.53 6.83 3.07 3.72 
10 Oktober 4.83 6.25 3.31 3.58 
11 November 6.23 4.89 3.58 3.3 
12 Desember 8.36 3.35 3.02 3.61 
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Lampiran 4 
Tingkat suku bunga BI rate selama tahun 2014-2017  
No Bulan 
Tahun 
2014 2015 2016 2017 
1 Januari 7.5 7.75 7.25 4.75 
2 Februari 7.5 7.5 7 4.75 
3 Maret 7.5 7.5 6.75 4.75 
4 April 7.5 7.5 6.75 4.75 
5 Mei 7.5 7.5 6.75 4.75 
6 Juni 7.5 7.5 6.5 4.75 
7 Juli 7.5 7.5 6.5 4.75 
8 Agustus 7.5 7.5 5.25 4.5 
9 September 7.5 7.5 5 4.25 
10 Oktober 7.5 7.5 4.75 4.25 
11 November 7.75 7.5 4.75 4.25 
12 Desember 7.75 7.5 4.75 4.25 
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Lampiran 5 
Indeks harga saham JII selama tahun 2014-2017 
No Bulan 
Tahun  
2014 2015 2016 2017 
1 Januari 602.87 706.68 612.75 689.32 
2 Februari 626.86 722.1 641.86 698.08 
3 Maret 640.61 728.2 652.69 718.35 
4 April 647.67 664.8 653.26 738.19 
5 Mei 656.83 698.07 648.85 733.69 
6 Juni 655 656.99 694.34 749.6 
7 Juli 690.4 641.97 726.61 748.37 
8 Agustus 691.13 598.28 746.87 746.26 
9 September 687.62 556.09 739.69 733.3 
10 Oktober 670.44 586.1 739.91 728.69 
11 November 683.02 579.8 682.71 713.66 
12 Desember 691.04 603.35 694.13 759.07 
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Lampiran 6 
Hasil LN 
TAHUN INFLASI BI RATE Kurs JII LN_kurs LN_JII 
2014 8.22 7.5 12179.65 602.87 9.41 6.4 
  7.75 7.5 11935.10 626.86 9.39 6.44 
  7.32 7.5 11427.05 640.61 9.34 6.46 
  7.25 7.5 11435.75 647.67 9.34 6.47 
  7.32 7.5 11525.94 656.83 9.35 6.49 
  6.7 7.5 11892.62 655 9.38 6.48 
  4.53 7.5 11689.06 690.4 9.37 6.54 
  3.99 7.5 11706.67 691.13 9.37 6.54 
  4.53 7.5 11890.77 687.62 9.38 6.53 
  4.83 7.5 12144.87 670.44 9.4 6.51 
  6.23 7.75 12158.30 683.02 9.41 6.53 
  8.36 7.75 12438.29 691.04 9.43 6.54 
2015 6.69 7.75 12579.10 706.68 9.44 6.56 
  6.29 7.5 12749.84 722.1 9.45 6.58 
  6.38 7.5 13066.82 728.2 9.48 6.59 
  6.79 7.5 12947.76 664.8 9.47 6.5 
  7.15 7.5 13140.53 698.07 9.48 6.55 
  7.26 7.5 13313.24 656.99 9.5 6.49 
  7.26 7.5 13374.79 641.97 9.5 6.46 
  7.18 7.5 13781.75 598.28 9.53 6.39 
  6.83 7.5 14396.10 556.09 9.57 6.32 
  6.25 7.5 13795.86 586.1 9.53 6.37 
  4.89 7.5 13672.57 579.8 9.52 6.36 
  3.35 7.5 13854.60 603.35 9.54 6.4 
2016 4.14 7.25 13889.05 612.75 9.54 6.42 
  4.42 7 13515.70 641.86 9.51 6.46 
  4.45 6.75 13193.14 652.69 9.49 6.48 
  3.6 6.75 13179.86 653.26 9.49 6.48 
  3.33 6.75 13419.65 648.85 9.5 6.48 
  3.45 6.5 13355.05 694.34 9.5 6.54 
  3.21 6.5 13118.82 726.61 9.48 6.59 
  2.79 5.25 13165.00 746.87 9.49 6.62 
  3.07 5 13118.24 739.69 9.48 6.61 
  3.31 4.75 13017.24 739.91 9.47 6.61 
  3.58 4.75 13310.50 682.71 9.5 6.53 
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  3.02 4.75 13417.67 694.13 9.5 6.54 
2017 3.49 4.75 13358.71 689.32 9.5 6.54 
  3.83 4.75 13340.84 698.08 9.5 6.55 
  3.61 4.75 13345.50 718.35 9.5 6.58 
  4.17 4.75 13306.39 738.19 9.5 6.6 
  4.33 4.75 13323.35 733.69 9.5 6.6 
  4.37 4.75 13298.25 749.6 9.5 6.62 
  3.88 4.75 13342.10 748.37 9.5 6.62 
  3.82 4.5 13341.82 746.26 9.5 6.62 
  3.72 4.25 13303.47 733.3 9.5 6.6 
  3.58 4.25 13526.00 728.69 9.51 6.59 
  3.3 4.25 13527.36 713.66 9.51 6.57 
  3.61 4.25 13556.21 759.07 9.51 6.63 
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Lampiran 7 
Hasil Uji Normalitas 
               
                 One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 35 
Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation 36.43199098 
Most Extreme Differences Absolute .091 
Positive .091 
Negative -.083 
Test Statistic .091 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
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Lampiran 8 
Hasil Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 
Mod
el R 
R 
Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error 
of the 
Estimate 
Change Statistics 
Durbin-
Watson 
R Square 
Change 
F 
Change df1 df2 
Sig. F 
Change 
1 .358a .128 .044 18.95733 .128 1.523 3 31 .228 1.732 
a. Predictors: (Constant), bi rate, kurs, inflasi 
b. Dependent Variable: RES2 
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Lampiran 9 
Hasil Uji Heteroskedastisitas 
                                                               Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 152.152 66.511  2.288 .029 
Kurs -.009 .004 -.358 -2.023 .052 
Inflasi .614 2.547 .055 .241 .811 
bi rate -2.060 5.145 -.090 -.400 .692 
a. Dependent Variable: RES2 
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Lampiran 10 
Hasil Uji Multikolinearitas 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
Collinearity Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 152.152 66.511  2.288 .029   
kurs -.009 .004 -.358 -2.023 .052 .900 1.111 
inflasi .614 2.547 .055 .241 .811 .532 1.879 
bi rate -2.060 5.145 -.090 -.400 .692 .551 1.813 
a. Dependent Variable: RES2 
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Lampiran 11 
Hasil Analisis Regresi Berganda 
                                                              Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 371.914 133.862  2.778 .009 
kurs .041 .009 .588 4.829 .000 
inflasi 13.477 5.126 .416 2.629 .013 
bi rate -41.013 10.355 -.616 -3.960 .000 
a. Dependent Variable: JII 
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Lampiran 12 
Uji Signifikan Simultan (Uji F) 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 64082.174 3 21360.725 14.673 .000b 
Residual 45127.859 31 1455.737   
Total 109210.033 34    
a. Dependent Variable: JII 
b. Predictors: (Constant), bi rate, kurs, inflasi 
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Lampiran 13 
Hasil Uji Koefisien Determinasi (Uji R2) 
 
 
 
 
 
 
Model R R Square Adjusted R Square 
1 .766a .587 .547 
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Lampiran 14 
Hasil Pengujian Hipotesis (Uji T) 
 
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 371.914 133.862  2.778 .009 
Kurs .041 .009 .588 4.829 .000 
Inflasi 13.477 5.126 .416 2.629 .013 
bi rate -41.013 10.355 -.616 -3.960 .000 
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